uina nue)
consulenza

L’obiettivo di un servizio fruibile da tutti
e ancora lontano. Ma tra barriere individuali
e limiti del mercato, I'ltalia ora puo...
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e Ccrisi FII’L—L’IJ!.‘:IFIE_" pare
abbiano portato ¢
perto l'incapacita deg
attuall modelli di welfare
di nspondere ai bisogni
dim
Se, infatti, al nascere degli stati
social | destinatario tipico delle
prestazion erano pochi ammalat
grawvi, vedove, orfani, ora la neces-
sita di sostenere | cittadini &
estesa a nuove e ampie fasce so-

ciah

lei citta-

C

inutie (guasi) citare ancora | dats
sulla copertura pensionistica per |

intenm espuls
N questi mesi; che

to sostegn

s dal dissolvimento
stico della famigha uvomo+don

na+figh e della perdita del conte-
nitore ai sicurezza che la famigha
tradizior offriva ai suoi mem-

vl
bri?

Infine, tema che tra breve arrive-
ra impetuoso, limvecchiamento
della societa portera a un forte
squilibrio tra chi contribuisce e

chi chiede sostegno, per eta o

iti 0 la rottamazione

di Gaetano Megale. Sergio Sorgi
Egidio Vacchim - Progetica

condizioni di salute. L'esito di
questo ina Aumento delle
necessita a | tezione sociale &

mancano 1 soldi per
Da
qui, la necessita di compensare le
rnisorse mancant! dando alle per-
sone mezzi diversi da quelli eco-
NOMICI per cavarsels
progressivo calo della tutela
pubblica genera re:
ste e (finalmente) un dis

eslendere ia spesa sociale

3

i anche

le reazioni pib inattese, c
no quelle di chi si lamenta della
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della spesa sociale senza
‘comprendere che essa. se ben
gestita, offre protezione e benes-
sefe
Ora, sarebbe interessante capire
‘se sia equo indirizzare tanta par-
1e della spesa sociale alle pensio-
m lasciando fuori | giovani disoc-
‘Cupati, le donne con figli a carico,
- gh anziani costretti sempre pid a
mvolgersi a forme di assistenza
assal ufficiose.... Ma il dibattito
pare vertere sulla citata impossi-
Biita di far fronte al crescente
numero di bisognosi di prestazioni
pubbliche, e su questo ci pare ci
} Sa poco da eccepire.
| Tra le maniere pill adeguate per
restituire in parte alle persone il
loro destino economico, la prima
€ guella di renderli consapevoli.
0a qui le grandi attenzioni date,
allestero e in Italia, al tema del-
Feducazione finanziaria,
N tema, in pnma analisi, & assimi-
labile a quello della prevenzione
sanitaria: per evitare di stare ma-
le. la prima cosa & quella di ridur-
& 0 nmuovere comportament
smaccatamente insani. Da qui la
necessita di una alfabetizzazione
dh base, rivolta a far comprendere
i concetti macroscopici da cono-
SCEre per non ammalarsi a causa
ol comportamenti antisociali
Altro tema & leducazione vera e
propria, che dovrebbe aiutare i
comportamenti virtuosi. Ma per
far questo bisogna considerare
uno dei paradigmi della moderni-
13, ossia l'assoluta necessita di
evitare il fai da te. in base al prin-
cipio fondamentale della divisione
del lavoro.
E qui, l'educazione si intreccia, in
modo indissolubile, al secondo te-
ma che porta benessere ai citta-
dini: la consulenza.
L'era moderna, infatti (e anche la
postmodernita) ha recepito la
crescente complessita del mondo
creando una figura, l'esperto, ca-
pace di accompagnare l'individuo
{altra creazione moderna) ad af-
frontare problemi ignoti e irreso-
lubili. || crescere del sapere, infat-
ti. ha portato alla specializzazione
£ in un certo senso alla fine del-
fuomo “leonardesco”, capace di
dipingere, scolpire, progettare
opere d'alta ingegneria e studiare
in profondo il corpo umano: ogg,
gualungue competenza richiede

specializzazione. Il che, seconda
alcuni, ¢i rende una sorta di neoi-
gnoranti, incapaci come siamo
{saremma} di riparare un lavandi-
no o comprendere |a differenza
tra un guadro d'arte moderna e
un motore.

Sta di fatto che nessuno si so-
gnerebbe di mettere a norma |l
proprio impianto elettrico senza
conoscenze professionali, né di
curarsi cercandao sintomi affini ai
nostri su “google”,

Queste ovvie considerazioni, tut-
tavia, paiono andare in cortocir-
cuito laddove si tratta di benes-
sere economico e di pianifica-
zione della propria stabilita fi-
nanziaria.

In questi ambiti, di grande utilita
e complessita, per motivi ancora
non del tutto noti, talora pare
che la necessitd di competenza
sia inessenziale e che gualungue
opinione personale valga tanto
guanto un parere professionale. E
guesto a dispetto della netta
asimmetria informativa che ca-
ratterizza qualsiasi rapporto pro-
fessionale: il professionista e co-
lui che sa, il cliente & tale proprio
perche nella materia specifica
nan sa.

L'esito di questa insensatezza di
fondo consiste nel lasciare il cit-
tadino in balia delle nuove re-
sponsabilita individuali perchée non
si & ancora diffusa una cultura
della consulenza.

Bisogna invece, e presto, svilup-
pare e incentivare a fondo una
consulenza finanziaria che sappia
essere perno fondamentale delle
strategie di sostegno dellintera
collettivita. Perché nulla & meno
favorevole al cittadino e alle col-
lettivita che pensare che il futuro
possa essere affrontato con spi-
rito dilettantesco.

LO SVILUPPO DELLA
CONSULENZA “SOCIALE"
Che la consulenza abbia un inne-
gabile valore per l'individuo. la fa-
miglia e la collettivita & dunque
cosa faciimente sostenibile. Tut-
tavia la diffusione di una consu-
lenza "sociale”, ossia che sia
ampiamente fruita da tuttii cit-
tadini, sembra essere ancora un
obiettivo lontano. Ma costituisce
certamente una importante sfi-
da per realizzare un nuovo siste-

ma di welfare efficace che. pro-
babiimente, & la maggiore impre-
sa che il secolo XXI ci ha conse-
gnato.

In relazione alla diffusione della
consulenza in Italia, una gualifica-
ta analisi realizzata dalla Consob.
Divisione Studi Economici, del lu-
glio 2009, (Quaderno di Finanza,

n. 64, Le scelte di portafoglio degli
investitori retail e il ruolo dei ser-
vizi di consulenza finanziaria, M.
Gentile, G. Siciliano) evidenzia una
situazione non molto confortan-
te. Nella ncerca viene evidenziato
che "... i servizi di consulenza -
cosi come definiti e disciplinati
dolla MiFID - sono relativamente
poca diffusi fra le farmiglie italia-
ne- nanostante guasi 2/3 delle fa-
miglie dichiari di avere un consu-
lente finanziario, é possibile sti-
mare che solo il 10% circo delle
famiglie riceve servizi di consulen-
za cosi come propriamente defini-
ti dalla discipling sui servizi di in-
vestimento: & possibile stimare,
inoltre, che un oltro 10% di fami-
glie riceve servizi di consulenza
“generica” (cioé che non hanno ad
oggetto raccomandazioni relative
a specifict prodotti o strument; fi-
nanziari). Gran parte delle fami-
glie, dunque, pur avendo un can-
sulente finanziario di riferimento,
non ha di fotto alcun rapporto Si-
gnificativo con tale soggetto (si-
tuazione che viene definita come
“consulenza passiva”).”

Prima di provare a individuare i
driver fondamentali che possono
finalmente innescare uno svilup-
po virtuoso della consulenza, &
opportuno valutare i diversi osta-
coli (o meglio le barrere) che
possono ritardare I'affermarsi di
guesto processo.

Tali barriere possono ricandursi
essenzialmente a due livelli diffe-
renti: indviduali e di mercato.

Le barriere individuali

La maggior parte dei cittadini, si
sa, non possiede un livello di cul-
tura finanziana sufficiente per
comprendere sia la natura della
consulenza, intesa come pianifi-
cazione finanziaria personale, sia
il valore che essa put generare.
La continua esposizione a mes-
saggi della maggior parte dei me-
dia, che potremmo definire “dis-
educativa”, tende a consalidare

La maggior parte
dei risparmiatori
non possiede

un livello

di cultura
finanziaria
sufficiente

per comprendere
la natura della
pianificazione
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"E meglio
Investire nel
mercati azionari
0 in quell
obbligazionari?”
E questa

la domanda
che allontana
Iattenzione
dalla consulenza
finanziaria

un‘idea della consulenza come
miracolosa modalita di cogliere le
opportunita che | mercati e i pro-
dotti possono offrire. Questa vi-
sione confina la consulenza ad
una funzione incentrata sulla n-
cerca e selezione dei miglion pro-
dotti o a un approccio essenzial-
mente speculativo verso | merca-
ti. “E meglio investire nei mercati
azionari o in quelli obbligaziona-
ri?". Ad esempio, questo & il tipo
di domanda che desta linteresse
dei risparmiaton e che allontana
sideralmente |a loro attenzione
dai temi strategici della pianifica-
zione finanziaria: il propno pro-
getto di vita e | propn obiettiv.

E un po’ come alimentare il desi-
deno det giocaton del lotto di co-
noscere quale @ Il ntardo dei nu-
men sulle ruote, ben sapendo che
tale informazione é del tutto inu-
tile per una eventuale vincita.
Tuttawa 06 nguarda solo una
parte contenuta dei nsparmiaton
Per i pil le conseguenze della
mancanza di educazione finanzia-
ria sono forse maggiormente
bloccanti: Favversione alla ambi-
quita, principio affermato dall'e-
conomia comportamentale, pro-
duce inevitabilmente una reazio-
ne naturale ad evitare cib che
non si comprende.

Oltre a cio, i risparmiatori posso-
no evitare di confrontarsi con un
consulente per tanti motivi. Sem-
plicemente perché associano la
consulenza ad un investimento
ad alto rischio, perché pensano
che sia una “casa per ricchi” 0
perché provano imbarazzo per la
loro ignoranza finanziaria provo-
cato dallincomprensibile gergo
tecnico utilizzato dagli operatori
Da guesti fenomeni si possona
sviluppare solo esperienze di in-
soddisfazione e mancanza di fi-
ducia verso gli operatori e le or-
ganizzazioni del mercato, in
quanto vengono generalmente
percepiti come pun venditori di
prodotti che cercano di massi-
mizzare | propri profitti. a svan-
taggio dell'interesse dei loro
clienti.

£ un dato che viene autorevol-
mente confermato dal Consumer
Markets Scoreboard, strumento
di monitoraggio dei mercati della
Commissione Europea, nella sua
guarta edizione rilasciata nell'ot-
tobre 2010. La ricerca assegna ai
mercati dell'intermediazione e la
consulenza il punteggio piu delu-
dente per i consumatorn dellUE e

dell'ltalia. Fra i 50 mercati analiz-
zati, che rappresentano oltre il
60% del bilancio delle famiglie, &
emerso che “investimenti, pen-
sioni e titoli” e “servizi immobilia-
" sono quelli verso 1 quali | con-
sumatori mastrano maggiore in-
soddisfazione e dei quali si fidano
di meno,

Il giudizio complessivo viene ela-
borato in base a diversi indicatori:
facilita nella comparazione di beni
e servizi, fiducia nel fatto che sia-
no rispettate le norme a tutela
dei consumator, problemi e re-
clami, soddisfazione e attese
complessive verso le prestazioni,
facilita di cambiare fornitori di
servizi e differenze di prezzo.

Le barriere di mercato
Acquisire e mantenere un cliente
in una relazione professionale
consulenziale @ particolarmente
impegnativo e costoso, sia in ter-
mini di tempo sia di impegno. Cid
spinge gli intermediari a evitare di
percorrere guesta strada e/o ad
orientarsi verso target di clientela
profittevoli in quanto possessorn
di risorse finanziarie ed economi-
che rilevanti. La conseguenza di
cio @ che la maggior parte dei cit-
tadini sono di fatto esclusi dalla
possibilita di accedere a un servi-
zio di consulenza, poiché non ri-
entrano nel segmenti di mercato
interessanti.

Questo pud rappresentare una
importante barriera allo sviluppo
sociale e democratico dei servizi
di consulenza e comporta un vero
e proprio paradosso. Infatti la
pianificazione finanziaria perso-
nale genera un maggiore valore
individuale, economico e sociale
per coloro che ne hanno effettivo
bisogno, ossia proprio per quei
larghi strati di popolazione che,
per la relativa scarsita di poten-
zialita economiche e finanziane,
non rappresentano un business
profittevole per gl intermediar.
Questo fenomeno & dovuto al
fatto che la remunerazione dei
servizi di consulenza deriva esclu-
swvamente dalle commissioni dei
prodotti sottoscritti dal cliente:
maggiori sono le risorse finanzia-
rie “trattate”, maggiori sono i
guadagni, e solo questo pué giu-
stificare il tempo e limpegno in-
vestiti dall'operatore.

Il tema della modalita di remune-
razione della consulenza genera
perd altn tipi di barriere che, ad
esempio, una recente inchiesta di

Altroconsumo (Soldi&Diritti, No-
vembre 2010) evidenzia in tutta la
sua asprezza. L'inchiesta e stata
condotta su 80 agenzie bancane
di Milano, Roma e Torino con il
metodo del mystery shopping
("acquisti in incognito”). | nsultati
hanno rilevato i comportamenti
del personale coinvalto nell'eroga-
zione del servizio di consulenza.
In 54 banche (68% del campione)
sono stati forniti consigli non
convenienti per il profilo di rispar-
miatore, bensi solo per le “casse”
dellistituto. Non é stata fatta al-
cuna domanda all'utente per ca-
pire le esigenze e il livello di cono-
scenza dei prodotti. In 63 sportell
(il 79% del campione) non e sta-
to neanche consegnato il pro-
spetto informativo dei prodotti di
investimento proposti, violando
cosl palesemente le norme. E
quattro consulenti su dieci hanno
dedicato meno di venti minuti al
cliente.

Naturalmente cio non implica un
giudizio negativo su tutti gli ope-
ratori del mercato ma sicuramen-
te contribuisce a sviluppare nei
nisparmiatori una sensazione dif-
fusa di pregiudizievole sfiducia
nelle capacita del sistema di ope-
rare correttamente per servire gli
interessi del clienti. Cio & raffor-
zato anche dal fatto che l'eroga-
zione dei servizi di consulenza so-
no remunerati in una modalita
“bundling” con la remunerazione
del prodotto, contribuendo cosi,
da un lato, a ridurre la trasparen-
za e la comprensione dei costi del
servizio e, dall'altro, a interpretare
la consulenza come una modalita
di vendita di un prodotto, com-
promettendo il valore in sé del
SeMvIZIO.

Se poi si inserisce tutto cio allin-
terno della crisi dei mercati finan-
zian, allora gli effetti-barriera e di
allontanamento dei risparmiaton
dal mercato della consulenza
possono avere buone probabilita
di sostenersi e consolidarsi. Tut-
tavia. questi eventi hanno creato
una situazione complessiva nella
quale | risparmiatori hanno anco-
ra di pit bisogno di consulenza fi-
nanziaria.

Consulenza come inclusione
finanziaria e sociale

L'analisi delle barnere allo swilup-
po della consulenza porta, come
conseguenza logica. a identificare
i principah Fattori che invece pos-
song costituire un potente inne-
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= dla sua dffusione, n manera
S8 da mcludere 1| maggior nu-
e o Ottadni e dungue gene-
£ un benessere sociale esteso.
B abbsamo focalizzati tre- 1) la
Seesranone tra | servizi di consu-
e @ la vendita dei prodotti; 2)
8 ssfinmone di un modello pro-
Sessonale di consulenza di quali-
&% 3) i sostegno di una politica
socsse della consulenza.

Servizi di consulenza
ws. vendita prodotti
£ mostra opinione che un elemen-
10 & swluppo della consulenza sia
Suslo di creare le condizioni per
e netta distinzione tra la con-
Sulenza e la vendita di prodotti
Fnana tutto perché la loro natu-
fa & profondamente diversa; la
gonsulenza e un servizio, non un
prodotto. Infatti, come Richard
Normann insegna, le caratteristi-
ghe del prodotto sono essenzial-
mente due: a) preesiste alla sua
proposizione e b) viene realizzato
# un luogo e consumato in un al-
o 15l elementi non possono
tarattenzzare la consulenza che,
¥ guanto servizio, ha le peculiari-
12 opposte. (Ossia essere realizza-
0 e fruito nello stesso luogo e
nel medesimo tempo, con la par-
tecipazione attiva del cliente (che
per tale motivo & “utente” e non
consumatore”)
Ouesta distinzione potrebbe fi-
nalmente consentire di separare
¥ mercato della consulenza da
guello della vendita dei prodotti.
Losi come, ad esempio, si perce-
psce chiaramente la differenza
tra il settore della crocienstica
{1servizio) da quello della cantieri-
stica navale (prodotto).
£ dungue anche necessario di-
stinguere il concetto di "valore
gel servizio” da "valore aggiunto
gistributiva”. Come @ noto. la
consulenza ha un rilevante valore
economico e sociale, indipenden-
temente dai prodatti, dalle fab-
briche e dai mercati, che pud es-
sere apprezzato in se. Invero, una
consulenza strumentale alla ven-
dita dei prodott rappresenta una
modalita di distribuzione che in-
tende aggiungere valore, appun-
0. a1 prodotti collocat, cancando
18 propria remunerazione in
bundling” con il prodotto
QOuest 'ultima riflessione porta alla
conclusione che per far compren-
dere all'utente la distinzione, sen-
Za ambiguita, tra servizi di consu-
lenza e vendita di prodottl sia ne-
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LA SOLUZIONE INGLESE

Regno Unito. Retail Distribution Review:
articolazione dei servizi consulenziali

Consulenza indipendente: servizio imparziale
e libero da ogni restrizione che potrebbe inci-
dere sulla capacita di consigliare cid che & me-
glio per il cliente. Le soluzioni sono individuate
in seguito ad una analisi completa e corretta
dei prodotti rilevanti presenti nel mercato.
Consulenza limitata: servizio erogato su una
gamma delimitata di prodotti ma che comunque
assicura I'adeguatezza delle soluzioni alle ne-
cessita ed agli obiettivi del cliente. Vi & I'obbli-
go della comunicazione scritta al cliente circa
la limitazione della consulenza sul numero dei

prodotti e dei fornitori.

Consulenza semplificata: servizio (a basso

costo) orientato a soddisfare esigenze semplici "3~
dei clienti mediante una valutazione circoscrit- :
ta della loro situazione finanziaria al fine di for-

nire una raccomandazione adeguata su specifi-

che circostanze. Il servizio potrebbe soddisfare
anche la necessita degli utenti di indivi-
duare specifici prodotti in seguito alla
fruizione del servizio di consulenza ge-
nerica (Money Made Clear).

Consulenza di base: forma di servizio
semplice ed efficiente (basato su que-
stionari predefiniti) ed a basso costo su
una gamma di prodotti relativamente
semplici; consente di supportare I'utente
nella valutazione dell'adeguatezza dei
prodotti verso i propri bisogni.
Consulenza generica: supporto attivo
degli utenti per la pianificazione finanzia-
ria, economica e patrimoniale personale, in
relazione al proprie ciclo di vita. Per-
mette di qualificare e quanti-
ficare i bisogni e gli obiettivi

dell’'utente e di iden-

tificare le classi di so-
luzione in grado di soddisfare le
sue necessita. Il servizio di consulen-
za @ fornito gratuitamente dal governo britan-

nico e dall’FSA a tutti i cittadini. Il servizio,
“Money made clear”, comporta assistenza tele-
fonica, un sito internet ed anche la possibilita
di incontrare esperti faccia-a-faccia.

cessario separare nettamente
anche le modalita di remunera-
zione. Cio potrebbe consentire di
gestire il problema, di percezione
e/o sostanziale, del conflitto di
interessi dell'intermediario o del-
I'operatore, affinché si renda, per
guanto possibile, il servizio di

consulenza neutrale verso la
scelta dei prodotti. Inoltre, la tra-
sparenza delle diverse tipologie di
costi valorizzerebbe da un lato il
servizio consulenziale {ogg perlo-
pill percepito come “gratuito”) e
dall'altro sensibilizzerebbe il clien-
te nel decidere il proprio ruola (fai
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|| distacco
magglore

tra
remunerazione
CONNessa

al prodotto

e quella legata
al servizio
richiede
I'adozione

di un protocollo

da te, sottoscrittore o delegante,
cosl come previsto dalla MIFID) e
dunque le proprie responsabilita e
le relative conseguenze.

La necessita della separazione
tra servizi di consulenza e vendita
di prodotti & ben testimoniata da
due importanti soluzioni interna-
zional. |l primo & quello della rifor-
ma inglese "Retail Distribution Re-
view”, relativa alla distribuzione al
dettaglio dei prodotti finanziar e
alla consulenza, awiata dalla orga-
nizzazione responsabile per la re-
golamentazione del settore, ia Fi-
nancial Services Authonty (FSA
l'‘Autorita di vigilanza). La nforma
prevede, dal 2013, una dettagiata
articolazione dei servizi consulen-
ziali e una netta separaznone tra
quell che possono essere remune-
rati mediante CommiISSIon Sul pro-
dotti 0 compenso. In ogni caso. la
remunerazione & concordata diret-
tamente dal consulente con il
chente, e non definita dalla societa
prodotto. (articolo "La soluzione
inglese” a pag. 15).

In estrema sintesi, la riforma in-
glese prevede:

- la possibilita da parte dei con-
sulenti di offrire un servizio di
consulenza differenziato ai clienti
("indipendente”, “limitata”. );

- il divieto del pagamento della
provvigione per tutti i rapporti
consulenziali (tranne per la con-
sulenza di base):

- lintroduzione da parte dei forni-
tori di prodotto di nuovi modelli
operativi al fine di eliminare i pa-
gamenti delle commissioni;

- un livello minimo di preparazio-
ne professionale certificata per
tutti i consulenti di investimento.
Piu draconiana la soluzione au-
straliana. Il 26 aprile 2010, Chris
Bowen, Minister for Human Servi-
ces. Minister for Financial Servi-
ces, Superannuation and Corpora-
te Law, ha annunciato a riforma
governativa “Future of Financiol
Advice”, che andra in vigore il 1°
luglio 2012. La riforma si incardi-
na su tre elementi:

- il divieto di remunerazione della
consulenza con le commissioni
dei prodotti e con ogni forma di
pagamento basate sui volumi di
vendita;

- l'obbligo di servire al meglio gh
interessi dei loro clienti e di ante-
parli ai propri;

- un regime di remunerazione
della consulenza che contempli
una vasta gamma di opzioni fles-
sibili di pagamento che devono

essere accettate esplicitamente
dai clienti annualmente.

Cosi la scelta del governo austra-
liano per separare | servizi consu-
lenziali dalla vendita dei prodotti &
stata quelia di agire sul fattore
della remunerazione, esplicitando
chiaramente le modalita di remu-
nerazione della consulenza con-
sentite o non (articolo "La solu-
zione australiana” a pag. 19).

LA DEFINIZIONE DI UN
MODELLO PROFESSIONALE
DI CONSULENZA DI QUALITA’
Il distacco sempre maggiore tra
remunerazioni connesse al pro-
dotto e remunerazione connesse
al servizio rende ancor piu neces-
sano adottare un protocollo di
servizio. Perche. a questo punto &
naturale, la remunerazione si le-
gittima e giustifica non solo “per
differenza” ma proprio perché in
essa si sostanzia valore.

Il valore tuttavia nmanda ad una
scientificita della professione che
non puo essere lasciata a una o
al'altra opinione ma che richiede
una piattaforma di comporta-
menti e competenze universal-
mente riconosciuta,

A guesto fine contribuiscono le
norme di gualita internazional e
nazionali, che costituiscono e
sanciscono standard, regole d'ar-
te con le quali poi commisurare e
specifiche attivita professionali
La consulenza (pianificazione),
come & noto, & entrata a far par-
te del corpus domestico di norma
di gualita nel 2008, con il recepi-
mento della norma 150
22222.2005 sulla consulenza e
con la definizione della norma
UNI ISD 22222:2008.

Con tale recepimento, e le suc-
cessive norme e rapporti tecnici a
completamento, la consulenza di
gualita in Italia ha un'indicazione
univoca. forte della terzieta deri-
vante da un processo normativo
che procede per unanimita e che
facilita la partecipazione di tutti |
portatori di interesse coinvolti nel
tema oggetto di normazione.
Queste peculiarita rendono la
qualita accettabile per chi é chia-
mato ad offrirla e contempora-
neamente fortemente garantista
verso il destinatano finale, ossia
l'utente del servizio consulenziale
Naturalmente, perché la qualita
venga diffusa & necessario che
essa sia effettiva. E a questo fine
contribuiscono norme di qualita
molto accurate in tema di com-

portamenti, rappresentazioni, eti-
ca, competenze. Ma nan & anco-
ra sufficiente. Bisogna infatti che
la qualita sia:

® misurabile

® comunicata

® accessibile.

A tal fine, il gruppo di lavoro 14
istituito presso la commissione
servizi dellEnte Italiano di Unifi-
cazione (UNI) ha inteso accom-
pagnare alle norme di qualita sul-
la consulenza un rapparto tecnico
che aiutera | consumatori a sce-
gliere il proprio consulente e a
cooperare efficacemente con lui
{lei) ed un rapporto tecnico che
aiutera i certificatori a misurare
la qualita del consulente, cosi da
rimuovere ogni fraintendimento o
interpretazione sul rigore nell'at-
tribuzione di bollini di qualita.
Resta ancora aperto il tema del-
l'accessibilita ai consulenti. Appa-
re infatti evidente che per reperi-
re Il consulente pii coerente con
le proprie necessita servano mo-
tori di ricerca assimilabili a quelli
che guidano la ricerca di servizi in
ogni attivita della vita quotidiana.
E la “rete” appare il luogo pid na-
turale per predisporii.

IL SOSTEGNO DI UNA
POLITICA SOCIALE DELLA
CONSULENZA

Il fatto che la consulenza sia di-
venuta oggetto di pubblica utilita
@ rappresentato da alcune indica-
zioni e, soprattutto, da cio che &
accaduto in Inghilterra.

Qui il Governo, dopo aver com-
missionato uno studio ad hoc per
valutare costi e benefici di un
progetto di educazione e pianifi-
cazione finanziaria per i cittadini
{Rapporto Thoresen), ha varato
I'11 marzo 2010 insieme alla FSA
(Financial Service Autharity, la
Consob inglese) un progetto di
consulenza generica gratuita e
indipendente per (a regime) tutte
le famiglie inglesi, chiamato “Mo-
ney Made Clear”, erogato attra-
verso supporto telefonico. web e
incontri faccia a faccia.

Cosi facendo. di fatto si & sdoga-
nata ufficialmente l'mportanza
del servizio di consulenza. E non
sorprende che tale attenzione al-
limpatto sociale della consulenza
sia nata proprio in Inghilterra: co-
me negli anni '40 il rapporto Be-
veridge di fatto introdusse un si-
stema di welfare a supporto dei
cittadini in guanto tali e awio Ia
nascita di Sistemi Sanitari Nazio-
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La consulenza

entrera
presto

tra le misure

normall
degli Stati

per ricomporre

nuov
sistem
di welfare

nali capaci di uscire dalla logica
corporativa, cosi negli anni 10 del
secolo presente si & definito un
Sistema Finanziano Nazionale
capace di formire, pnmanamente
a cittadini pits vulnerabih, indica-
Zzioni operative per ottenere il piu
possibile benessere dall utiizzo
efficiente delle proprie nsorse. Il
vento della consulenza, in ogni
Caso, comincia a essere ricono-
sciuto in molti Paesi e non & da
sottostimare neppure il contri-
buto alla riflessione offerto dal
Libro verde "Verso sistemi pen-
sionistici adeguati, sostentbils e
sicurt in Europa” del 7 luglio
2010, quando specifica che "Gl
Stati membri potrebbero esami-
nare la possibilita di creare un
servizio affidabile di consulenza
sulle pensioni per aiutare 1 con-
sumatori nelle loro scelte”.

La consulenza entrera presto, ne
slamo certi, tra le misure “nor-
mali” degli Stati per ricomporre
nuovi sistemi di welfare.

L'utilizzo della leva fiscale
per la consulenza

Una volta assicurate le condizioni
precedentemente trattate, si po-
trebbe prendere in seria conside-
razione la possibilita che i governi
possano sostenere lo sviluppo
della consulenza mediante politi-
che fiscali. La proposta di Robert
Shiller, autorevole professore di
economia della Yale University, va
in questa direzione. Infatti nel
suo libro “Finanza shock”. argo-
menta in maniera efficace le sei
modalita fondamentali con le
quali si potrebbero prevenire in
futuro crisi analoghe a quella che
stiamo vivendo. Al pnmo posto e
indicata la necessita di un'ampia
diffusione della consulenza finan-
ziaria, offerta da fonti riconosciu-
te e degne di fiducia. che possa
essere fruita non solo dalle per-
sone pit ricche ma da tutti | cit-
tadini. Per raggiungere guesto
importante obiettivo propone, tra
gl altri, lo strumento della dedu-
cibilita fiscale dei costi della con-
sulenza eliminando I'attuale limite
{la parte eccedente il 2% del red-
dito lordo del consumatore) che
incentiva solo i contribuenti con
alto reddito.

In un articolo del 2009, (How
About a Stimulus for Financial
Advice? Fronomic View, NYTi-
mes.com) Shiller sottolinea anco-
ra l'utilita di una consulenza per
tutti i cittadini e articola precisa-

mente la sua proposta. Per poter
beneficiare del sostegno fiscale, i
consulenti dovrebbero sottoscri-
vere una dichiarazione che li im-
pegni ad essere remunerati dai
propn chienti solo mediante com-
penso orano, evitando dungue le
modalita quali le commissioni sui
prodotti. Inoltre Shiller ipotizza
che la sovvenzione statale po-
trebbe arrivare fino 75 dollan l'ora
ed effettua alcune stime: se 50
milioni di americani fruissero, in
media, di quattro ore di consulta-
zioni I'anno, il costo finale potreb-
be essere di 15 miliardi di dollari.
Ed aggiunge. confrontandola con
le conseguenze della crisi che sa-
rebbero state mitigate da guesta
azione: “"una spesa notevole, ma
ne vale la pena”.

Il tema della leva fiscale per so-
stenere e sviluppare il mercato
della consulenza & un elemento di
dibattito anche per i governi.

Ad esempio, nellambito della ri-
forma "Future of Financial Advice”
australiana, il comitato parlamen-
tare misto (Parliomentary Joint
Committee on Corporations and
Financial Services. PJC) ha racco-
mandato al governo di considera-
re la possibilita di rendere il costo
della consulenza finanziaria impo-
sta detraibile per i consumatori

SVILUPPO DELLA
CONSULENZA IN ITALIA:
PROSPETTIVE

La situazione italiana presenta,
per diversi versi, condizioni di pe-
culiarita verso le altre realta in-
ternazionali.

Innanzi tutto il tema della consu-
lenza viene interpretato essen-
zialmente come una questione
relativa alla distribuzione dei pro-
dotti e, dunque. alla tutela del ri-
sparmiatore. In altre parole, ab-
biamo la sensazione che il dibat-
tito domestico non ponga al cen-
tro il tema della consulenza ai
cittadini come un vero e proprio
strumento di sviluppo sociale.
Probabilmente, un ulteriore osta-
colo a cio & rappresentato dalla
particolare e “specializzata”
struttura distributiva italiana
(banche, reti di promotori finan-
ziari, reti agenziali assicurative e
reti di mediatori creditizi... ) non-
cheé dalla articolazione delle auto-
rita di vigilanza e controllo (Banca
d'ltalia, Consab. Isvap, Covip... ).
Tutto cio rende particolarmente
difficile la coniugazione della con-
sulenza sotto un unico paradig-

ma. laddove, ciascun settore pre-
senta uno stadio di crescita spe-
cifica.

Consulenza e mercato
degli investimenti

In Italia I'attuale fase di mercato
& tuttora "incagliata’ sul tema
dell'attribuzione di uno status
professionale “autonomo”. Un'a-
zione normativa verso questa di-
rezione é quella della prossima
istituzione dell'albo dei consulenti
finanziari, che era prevista entro Il
31 dicembre 2010 e che tuttavia
non promette, nel breve-medio
termine. di rappresentare |'ele-
mento decisivo per la creazione di
un mercato della consulenza
guantitativamente significativo e,
soprattutto, orientato a tutti gli
strati sociali della popolazione.
Cosi il processo di separazione
tra i servizi di consulenza e Ia
vendita dei prodotti sembra esse-
re essenzialmente affidato alle
scelte degli intermediari e degli
operatori. A questo proposito &
importante registrare che vi sono
diverse iniziative in atto. Tuttavia
esse sembrano generalmente an-
corate ad una visione “tattica”
della consulenza in guanto il fo-
cus e prevalentemente centrato
sul portafoglio e sui prodotti e
non sulla pianificazione finanziaria
propriamente intesa. Cio e docu-
mentato dal fatto che i modelli di
remunerazione della consulenza
proposti si differenziano. ad
esempio, per i livelli di rischio del
portafoglio o sano funzione delle
performance generate da una at-
tivita tipicamente gestionale. Che
poi la consulenza sia lontana da
una proposizione sociale e testi-
moniato dal fatto che richieda
minimi di ingresso elevati, remu-
nerazione calcolata sulla dimen-
sione delle risarse e in funzione
della complessita del patrimonio.
Dungue una consulenza per tar-
get di clientela evoluta e bene-
stante, che non figura una con-
sulenza ad alto valore sociale
che comporta la neutralita del
consiglio non solo versa | prodot-
ti ma anche verso I'ammontare
delle risorse del cliente. Cio non-
dimeno, possiamo attenderci nei
prossimi anni una significativa
trasformazione del mercato do-
vuta alla standardizzazione del-
I'operativita dell'industria del ri-
sparmio gestito.

Le Linee Guida del Tavolo Tecnico
dei rappresentanti dellindustria
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nza non consentite e consentite.

MODALITA DI REMUNERAZIONE DEL SERVIZIO DI CONSULENZA NON CONSENTITE

Percentuale calcolata sullinvestimento iniziale del cliente. |l
compenso deriva da un accordo tra il fornitore del prodotto e
il consulente e viene incorporato nel prodotto

Percentuale calcolata sulle risorse conferite dal cliente (per
esempio ogni anno). Il compenso € un accardo tra il fornitore
del prodotto ed il consulente ed e incorporato nel prodotto.

basate su prodotti con effetto-
leva (geared) o su ammontare
legli investimenti

to come un costo su attivita

Compenso del servizio di consulenza addebitato in percentua-
le sui fondi del cliente nell'ambito della gestione e pagato dal
cliente al consulente in relazione alla fornitura di consulenza.
(L'idea & di rimuovere lincentivo per consulenti di raccoman-
dare |a leva per aumentare il compenso. Cosi il compenso de-
ve essere calcolato sullinvestimento netto del chente).

si forma di pagamen-
hsuta su volume o target
i vendite

Forme di un pagamento da un fornitore di prodott o da qual-
siasi intermediano di servizi finanzian. in relazione alla distri-
buzione o consulenza su prodotti finanzian al dettaglio.

‘Bonus su volumi

Pagamenti del fornitore del prodotto al consulente general-
mente subordinati alla condizione di avere significativi am-
montarn di nsorse allocate nel prodotto.

amenti basati su volumi e
tivi di vendita

Pagamenti di intermedian ai loro consulenti dipendenti o
rappresentanti autonzzati alla distribuzione det prodotti fi-
nanziari al dettaglio, calcolati sulla base di raggiungimento
degli obiettivi di vendita.

Pagamenti di posizionamento
di prodotto/Shelf space fee
(basati su volumi di vendita)

:
Tn
!
)

| pagaments in base al volume che sono effettuati dal gesto-
re del fondo al fornitore della piattaforma e dal fornitore del-
la piattaforma per il licenziatario.

MODALITA DI REMUNERAZIONE DEL SERVIZIO DI CONSULENZA CONSENTITE

- Compenso del servizio addebi-
ato come costo su attivitd
basate su prodotti senza ef-
fetto leva (ungeared) o su am-
‘montari degli investimenti.

Compenso del servizio di consulenza, concordate tra il clien-
te e il consulente, addebitato in percentuale sui fondi del
cliente nell'ambito della gestione e pagato dal cliente al con-
sulente in relazione alla fornitura di consulenza. Il compenso
calcolato sulle risorse del cliente pud essere derivato dalie ri-
sorse del cliente in seguito alla sua approvazione.

‘Altri tipi di compenso per il
- servizie di consulenza

It compenso puo essere imputato, per esempio, come tanffa
orana, tariffa forfetana per servizio prestato, un compenso
fisso annuale o basato su prestazioni o risultati. Il compenso
pud essere pagato in anticipo, dedotto dalle risorse del clien-
te, sotto la direzione del cliente o attraverso un piano di pa-
gamento (se offerto dal consulente).

A o = A

Pagamenti di posizionamento
di prodotto/Shelf space fee

| pagamenti non in base al volume da e alla piattaforma.
compreso l'accesso al prodotto (a condizione che il paga-
mento non sia in base al volume).

B8l risparmio sono attualmente in
#8se di consultazione pubblica
Duesta innovazione regolera | pro-
£essi di comunicazione tra societa
& gestione, banca depositaria e
#&l distnbutive e dovrebbe gene-
fare diversi benefici quali: a) lo sw-
Riopo di piattaforme telematiche e
& nduzione del cost, b) l'incre-
mento della contendibilita del n-
Sparmio in quanto sara maolto

agevole |l trasfenmento delle quo-
te dei fondi comuni tra | diversi in-
termedian in competizione, c)
I'ampliamento della distnbuzione
allintera offerta del mercato e, fi-
nalmente, d) la trasparenza ed ar-
ticolazione separata dei costi per
le component di prodotto e di
servizio. Tale innovazione di mer-
cato potrebbe consentire alla con-
sulenza di assumere una hsiono-

mia e una dignita di mercato pro-
pria. Il pnmo passo per evolvers
verso una prospettiva di afferma-
Zi0ne sociaie

Consulenza

e mercato creditizio

Anche in un mercato come quello
creditizio, fino ad ora molto ca-
rattenzzato dalla spinta commer-
ciale su prodotti e poco onentato
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alla consulenza, qualche cosa sta
mutando. La spinta al cambia-
mento e determinata soprattutto
da tre eventi che hanno rappre-
sentato un forte elemento di dis-
continuita col passato, creando |
presupposti, opinione condivisa
da tutti gli operator qualificati
del settore, per un‘evoluzione
so la consulenza

Il primo evento & rappresentato
dall'approvazione del 2° Decreto
Legge Bersani sulle liberalizzazio-
ni (por divenuto Legge 40/2007
nel suo testo erano contenute
norme che hanno letteralm
“scardinato” le tradizionali v
lita operative: eliminazione
penal di estinzione anticipa

(la portab Al mutul
senza alcun onere per

il mutuatano, la can-

cellazione automatica e gratuita
dell'ipoteca I'estinzione del
credito. Con l'introduzione di que-
ge, Il mercato dei mutui e
diventato pit “liquido”, favorendo
a mobilita, permettendo ai ri-
ri di modificare nel
nto scelto imziaimente
: enziando loro la necessita
di stabilire con gl operaton rap-
porti duraturi nel tempo e di di-
verso contenuto professionale
Il secondo evento, e stata la cnsi
dei mutul “subprime” american,
situazione di stress finanziario
che ha coinvolto intero mercato
mondiale del credito. La crisi ha
prodotto un forte aumento del
numero delle famiglie, in grande
difficolta per fronteggiare il paga-
mento dei loro debiti, nonche
aumento del costo dell'approvvi-
gionamento del denaro per le
banche. La combinazione di que-
sti due fattori ha condotto all'irm-
gidimento dei criteri di valutazio-
ne del merito di credito da parte
delle banche, nducendo cosi il
numero del risparmiaton econo-
micamente piu debol potenzial-
mente in maggiore affanno nel
pagamenta del mutuo, e al-
[innalzamento degli spread
applicati per il maggior costo
dell approvvigionamento
del denaro, per laumento
delle insolvenze, per |
maggior costi postl a ca-
rico delle banche dalla
legge 40.... Con il
risultato di un

sostanziale alli-
neamento delle

condizioni offerte

rsi istitutl
Il terzo evento e rappre-
sentato dall approvazio-
ne del dlgs. 141/2010
sulla riforma della me-
diazione creditizia e
della promozione dei
contratti di credito. Il
decreto legge ha l'evi-
dente obiett
zare il livello di accesso
alla professione di media-
tore creditizio e agente in
attvita finanziaria, stabilen-
do dei requisiti di competen
23 e trasparenza notevolmen-
te pit alti di quell vigent
La combinazione di questi
tre Fattori sta onentan-
do le societa operant!
nel campao dell'in-
termediazione del
credito verso |'atti-

vo di innal-

vita di consulenza. Essa e preva-
lentemente interpretata guale
opportunita commerciale tesa a
combattere la concorrenza delle
reti bancarie e a differenziarsi
dagli altri operatori (in questo
senso & da class . secondo
guanto definito dalla Financial
Services Authority, come “Can-
sulenza limitata” o "Consulenza
semplificata”)

Anche se dettato da forti motiva-
zioni commerciall, guesto passag-
gio & da ritenersi positivo perche
permettera di valutare l'efficacia
del servizio, la sua indispensabilita
e il sup valore sociale

Consulenza e mercato
assicurativo previdenziale
Il mercato assicurativo sembra
poco orientato alle analisi pun-
tuali sulla qualita della consulen-
za. Malgrado guesto, | semi non
mancano: abbiamo gia citato il
tema della consulenza come par-
te del libro verde europeo sulle
pensioni 2010 ed & interessante
anche il richiamo del Codice delle
Assicurazioni Private, che defini-
sce la consulenza inserendola tra
le attivita di intermediazione assi-
curativa e riassicurativa. In part
colare, il Codice (del 2005) spiega
che: “L'attivita di intermediazione
assicurativa e nassicurativa con-
siste nel presentare o proporre
prodotti assicurativi e nassicura-
tivi o nel prestare assistenza e
consulenza finalizzate a tale atti-
vita " La comnice, dunque & defini-
ta. Il quadro lo & molto meno. La
consulenza assicurativa, infatti, e
sviluppata per le aziende ma mol-
to mena per | privati, ai quali al
massimo si fornisce assistenza
nell individuare prodotti o consu-
: 3 definizione delle co-
perture pensionistiche pubbliche,
con rifermento guasi esclusivo
alla vecchiaia ed allanzianita

Altri contenuti o attivita e difficile
reperirli, e questo probabilmente
si deve al fatto che I'evoluzione
normativa e commerciale ha por-
tato | canali assicurativi a dedica
re molta attenzione al rapporto
gualita/prezzo dei prodotti ed al
rapporto con le Compagnie e mi-
nore attenzione al servizio di con-
sulenza da erogare

Non sapremmo. diversamente,
comprendere come mai secondo
molti le conoscenze assicurative
e previdenziali siano nmaste so-
stanzialmente immutate negli ul-
timi venticinque anni, al pari degli




enti di analisi e dei prodotti.
mfatti, non notare che la
Wenza assicurativa e previ-
#e sia sostanzialmente ri-
a quella dell'era pre-internet
=muro di Berlino, con i suai
up pensionistici (incapaci
Bre |a precarietd), i suoi
delle scoperture (e mai
pperture) ipotetici e non
I, Ia preventivazione basata
#si di prodotto senza ri-
utto guesto ci pare non
tonsolidato lidea di profes-
14 e qualita che il nuovo
0 richiede. Per questo, nite-
2 |'adozione delle norme
all di qualita, molto at-
‘agli aspetti di protezione e
Za pensionistica, costitui-
N3 occasione guasi imperdi-
per ridefinire ruoli e servizio
B Operatori assicurativi,
0. adottare standard e regole
fte implica ripensare ai modelli
pmpetenze. formazione, com-
menti. Ma l'alternativa ci
@ consista meramente nel di-
are delle quote di mercato.
NS lenza, dunque, é esito
wrale. E stimolera anche nuo-
fell consulenziali (anche da
di specifiche categorie pro-
onali) nonché incentivera le
e pensionistiche a sviluppare
@ di pianificatori “interni”,
e || "prodotto”, ormai as-
ed omogeneo, non costi-
dltro che un componente
e rispetto al grande tema
2Ssere pensionistico di
dini e lavoratori, che invece
dono nuove consapevolezze
upporti alle decisioni riguar-
% I loro vita. La consulenza,
ntesi, puo essere |a via di
M3 di un mercato che diversa-
ite si appiattisce su varie dis-
Sioni su costo e rendimento e,
| facendo, perde sempre pill le
ofiche sicurezze sociali che
wa e cede il passo ad una fi-
@ianizzazione dell'assicurazio-
he ci pare sempre pil danno-
ger il mondo assicurativo e
0 finanziario.

2 spinta evolutiva

al basso”: Big Society
guanto finora evidenziato
Siamo sostenere che |a con-
sia una delle aree di
Jgiore sviluppo del prossimi
a1 E questo, ci pare chiaro,
va dalla necessita sempre
scente degli Stati-nazione di
Apensare in parte le mancan-

ze di risorse pubbliche favorendo
nuove forme di welfare, pit in li-
nea con le possibilita del secolo in
Corso,

Inutile, infatti, girarci intorno: in
una societa che invecchia la pro-
duttivita e con essa | contributi
previdenziall e le imposte saranno
sempre meno adeguati a garanti-
re le forme di tutela sociale n-
chieste. Il welfare state tradizio-
nale, nato nelle societa basate su
famiglie patriarcali, "homo faber”
che porta a casa il pane, donna
che accudisce | figli e poca longe-
vita dopo Il lavoro non regge al
cambiamento della societa.

Allo stesso tempo, tuttavia, si e
assistito al falimenti dei modelli
basati sul mercato, incapace di
canciliare equilibrio economico e
sostegno ai bisognosi. Le decisio-
ni sulla distribuzione delle risorse,
sullinclusione sociale, sullo svilup-
pa del futuro non sono infatti
economiche ma politiche. In que-
sto quadro di parzialita, vanno
esaminate anche alcune recenti
riforme della pensione, che allun-
gando le eta pensionabili hanno
di certo ristabilito equilibrio di
conti ma non hanno saputo ri-
spondere alla necessita di dare
valore all'esperienza di troppo ul-
tracinquantenni espulsi dal mon-
do del lavoro solo perche pili co-
stosi di giovani parasubordinati.
La nidefinizione del modelli di wel-
fare non é questione semplice: da
un lato, infatti, | cosiddetti mo-
dernisti cercano di mantenere lo
stato al centro della spesa socia-
le, temendo l'eccesso di indivi-
dualismo mercatista. Dallaltro, |
fautori del libero mercato cerca-
no di minimizzare | costi a carico
della collettivita, per liberare ri-
sorse da dedicare allo sviluppo
del mondo produttivo, e quindi del
lavoro. Non ci piace semplificare
le posizioni rimandande a facil
ideologie: rimane comungue Il
fatto che i difensori del welfare
state tradizionale ritengono cen-
trale la gestione statale di im-
pronta collettvstica: dallaltro la-
to invece, si tende a limitare il
peso dello stato nelle decisioni
sociali e a ritenere di privilegiare
l'individuo come fonte di benes-
sere di se stesso. Tra le due posi-
zioni “polarizzate”, si va di recen-
te affermando il modello della co-
siddetta "big society”, che sostie-
ne che al welfare debbano parte-
cipare tutte le componenti della
societa (famiglia, terzo settore,

mercato), essendosi ampliato
fortemente il numero di utenti da
servire e che pertanto bisogna
armonizzare tutele pubbliche. fa-
milian e volontanstiche per formi-
re nuove estese reti di protezio-
ne, evitando parassitismi ma an-
che forme di esclusione di fasce
di popolazione vuinerabile. l mo-
dello di big society nmette in gio-
co il mercato finanziano e le im-
prese italiane, distingue la societa
dallo Stato e prevede un forte
coinvalgimento delle amministra-
zioni pubbliche a tutela e coordi-
namento degli sforzi familiari, vo-
lontaristici e del mercato volti a
restituire benessere a cittadini
sempre pit scoperti. E tuttavia,
una cornice che richiede elementi
definitor a supporto delle politi-
che sociali. Tra questi citiamo:

- la necessita di offrire consape-
volezza ai cittadini, mediante in-
formazione;

- l'obbligo di trasparenza, per
consentire I'esercizio di scelte in
ambito protetto e non iniquo;

- un Impianto nermative a tutela
dei dintti dell'utente di prestazio-
ni sociali;

- il passaggio da tutele obbligato-
rie a forme facilitate, nelle quali il
cittadino possa esercitare opzioni
diverse da quelle di default: & il
tema del cosiddetto paternalismo
Iibertario (Nudge) di Thaler. che si
sta sperimentando con successo
oltre oceano;

- lincentivazione fiscale, che a
questo punto dovrebbe corretta-
mente indirizzarsi pit sul “medi-
co” che sulle "medicine”;

- la rigorosa definizione della
consulenza, con incentivi per la
consulenza di qualita e disincen-
tivi per attivita onentate alle pro-
prie specializzazioni piu che al ci-
clo di vita dei cittadini;

- lo swiluppo di percorsi di educa-
zione finanziaria che sia anche
assicurativa, previdenziale, di in-
debitamento e che sappia affian-
care all'alfabetizzazione processi
efficaci finalizzati anche alla scel-
ta ed alla collaborazione con il
proprio consulente.

Il welfare societario & una possi-
bilita ed anche una sfida, da co-
gliere e riempire di contenuti
operativi. Tanto pil la comice ve-
dra al lavoro tutti i portatori di di-
ritti e di interessi, tanto piu la
qualita dell'agire garantira equita
sociale ed equilibrio economico. A
questi fini porta beneficio una
consulenza efficace e di qualita.
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