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Quali costi per il cliente nello scenario dei rendimenti a tasso zero

La consulenza va pagata?

di Gaetano Megale*

Lo scenario attuale dei rendimenti a
tasso zero sta generando preoccupa-
zione circa la giustificazione al cliente
dei costi dei prodotti di investimento
e della stessa consulenza, a fronte di
probabili rendimenti negativi. Questo
problema contingente diventera pre-
sto strutturale con la Mifid 2, quando
“le informazioni sui costi e oneri...
dovranno essere presentate in forma
aggregata per permettere al cliente di
conoscere il costo totale e il suo effetto
complessivo sul rendimento”. La ge-
stione di questo tema sta perseguendo
una seluzione relativamente semplice:
ricercare investimenti alternativi, asset
class non tradizionali 0 nuovi modelli
di gestione che possano generare un
rendimento, con rischi contenuti, che
almeno sopravanzi le commissioni dei
prodotti e della consulenza. Se questa
¢ la prospettiva, occorrerebbe una ri-
flessione seria su prezzo e valore della

consulenza finanziaria e, soprattutto,
su qual ¢ la determinante della gene-
razione della ricchezza delle famiglie.
A questo proposito Ameriks (2003)
dimostra che lincremento della ric-
chezza nel tempo non deriva né dai
mercati e né da ottimizzazioni del
portafoglio di investimento, ma dalla
“propensione alla pianificazione” del-
le famiglie, Sarebbe quindi opportuno
far comprendere al cliente che sono
i suoi comportamenti che generano
ricchezza e benessere nel tempo. Ri-
definendo cosi la value proposition
della consulenza quale “pianificazione
finanziaria economico patrimoniale”,
ossia affiancare il cliente nel definire
i suoi obiettivi di vita, sviluppare un
piano coerente e monitorarlo nel tem-
po, apportando i necessari correttivi.
Questa potrebbe essere una modali-
ta per far apprezzare la consulenza al
cliente, per farne conoscere il valore e
quindi motivare il suo prezzo.
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