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di Vitaliano D’Angerio

n po’ balie, un po’ profes-

sori. E qualche volta ci

scappa anche il sostegno

psicologico. I consulenti
finanzian, esperti in asset alloca-
tion e risk management, sono i pit
gettonati del momento dagli inve-
stitori istituzionali. Casse previ-
denziali, fondi pensione e fondazio-
ni bancarie navigano infatti in un
mare di liquidita, porto sicuro
quando i mercati sono nella bufera.
La ripresa delle borse perd tarda
ad arrivare e, con i prezzi del mat-
tone alle stelle, & pii facile vendere
che acquistare immobili, <Numero-
si investiton istituzionali sono ri-
masti liquidi fino a ogg grazie a
conti correnti ben remunerati-,
spiega Davide Squarzoni di Prome-
teia, societa di consulenza bologne-
e con un team di 15 persone che
segue investiton di grossa stazza.
«| tassi di interesse in calo. perd,
non consentono piu alle banche di
conservare per lungo tempo questo
tipo di condizioni favorevoli sui o/c.
La liquidita va dunque smobilizza-
ta e reinvestita-. Senza contare i
costanti flussi di contributi previ-
denziali che, ogni anno, casse e fon-
di pensione incamerano,

Asset allocation e scelta dei

gestori. Tocca dunque nmbocear-
st le maniche e definire il proprio
profilo di nischio’rendimento. Poi
stabilire I'asset allocation e sele-
zZionare i geston a cui affidarsi per
fare crescere (s spera) il patrimo-
nio. E ¢'® anche bisogno di chi pe-
ricdicamente dia la pagella ai mo-
ney manager. Un lavoro da far tre-
mare i polsi che, se non si dispone
di un direttore finanziario con tan-
todi stafl, necessita di un supporto
esterno. Ci sono poi i nuovi fondi
negoziali di categoria, triplicati
nell'arco di un paio d'anni, a caccia
di advisor che li guidino nell'impo-
stazione delle future strategie. Da
qui la rincorsa al consulente, -Gli
investitori istituzionali vogliono
essere confortati sulla scelta del
profilo di rischio/rendimento per
non nmanere in balia dei gestori-,
sottolinea Gaetano Megale di Pro-
getica, socteta di consulenza che
ha fra i suoi clienti sim di distribu-
zione e fondi pensione. «Inoltre vo-
gliono essere supportati nellinter-
pretazione dei risultati realizzati
dai money manager. La consulen-
za infatti gioca un ruolo chiave per
gli investitori istituzionali ma ¢
bisogno anche di un percorso di
education. Noi dedichiamo molte
ore alla spiegazione dei meccani-
smi e dei processi di investimen-
to-.

LI TVE Y Societa di consulenza come Prometeia, Progetica e MangustaRisk puntano
a diventare la spalla di casse e fondi pensione. Che in alcuni casi non dispongono
di un direttore finanziario. Devono perd confrontarsi con la forte concorrenza straniera

Una balia per advisor
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sforma in professore. L'educa-
tion su strategie e processi di inve-
stimento & un minimo comun de-
nominatore. <E molto importante
che i nostr interlocuton acquisti-
no consapevolezza sulle strategie
di investimento, sul controllo dei
rischi e sulla costituzione dell'as-
set allocation-. ribadisce Giancar-
lo Canavesio di MangustaRisk, so-
cieta di consulenza che annovera
tra i suoi clienti la ricca Cassa pre-

videnziale degli ingegnen. L'edu-
cation deve perd andare a braccet-
to con la divulgazione e la chiarez-
za altrimenti scatta l'effetto shadi-
glio. <11 linguaggio tecnico va ban-
dito. In caso contrano nel corso dei
seminan il rischio & di annoiare la
platea-, sottolinea Squarzoni. Non
tutti perd sono d'accordo sulla dop-
pia veste consulente/professore,
«Education mi sembra una parola
grossa-, spiega Nicola Meotti di
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Gartmore, il gruppo britannicoche  privée oltre alla gestione ¢ produ-
alla tradizionale attivita di gestio-  zione di strumenti finanziari (si-
ne affianca quella di advisoring  cav e prodotti a capitale garantito

per i fondi di fondi hedge. <l piu
delle volte, infatti, ci troviamo di
fronte clienti con una notevole ex-
pertise. Certo, i nostni interlocuto-
ri privilegiati al momento sono le
sgr speculative, Ma intendiamo al-
largare il servizio di consulenza
anche agli investiton istituzionali
come fondi pensione, fondazioni
bancarie e casse previdenziali-.

Advisor, gestori e produtto-
ri. Come l'inglese Gartmore, an-
che la svizzera Unione bancaire

oon sottostante hedge fund) offre il
servizio di advisory. «In Italia lavo-
namo con due fondazion bancarie
@ due casse previdenziali-. ricorda
Carlo Nalli, responsabile della
struttura italiana di Ubp. «Colla-
boriamo con il cliente nella defini-
zione dellasset allocation ¢ nelle
strategie di investimento. [l servi-
zio di advisory & vincolato perd
all'utilizzo dei nostri prodotti-,
Nell'asset allocation, spiega Nalli,
almeno il 90% degli strumenti fi-
nanzian utilizzati dal chiente devo-
no essere targati Ubp. <11 pit delle
volte comunque lavoriamo assie-

me ad altn consulenti scelti dagh
stessi investiton istituzionali-, ni-

leva Nalli. Advisor come Prome-

teia, Progetica o MangustaRisk.

Quando i consulenti sono lo-
cali. <Per noi vale lo stesso discor-
20+, ottolinea Jean Castellini, di-
rettore della sede parigina della
Frank Russell company. alleata in
Italia con Arca nel segmento fondi
di fondi. <1l servizio di advisory si
basa molto spesso su una rete di
relazioni personali. Ed & chiaro il
vantaggio dei consulenti locali-.
Ma c'@ un altro motivo per cui la
Frank Russell (colosso nel settore
dell'advisory oltre che nella produ-
zione e gestione di fond) prefenisce
non entrare nel business della con-
sulenza in Italia. <Gl investitoni
istituzionali italiani. e in larga
parte anche quelli del'Europa con-
tinentale-, sottolinea Castellini,
~hanno patrimoni di dimensioni ri-
dotte rispetto ai soggetti che ope-
rano sui mercati anglosassoni.
Cinquecento milioni di euro o un
miliardo non sono sufficienti per
ottimizzare e rendere efficiente la
nostra strategia di diversificazio-
ne, multistyle e multimanager-.
Se il fondo pensione o la cassa ha
un patrimonio intorno al miliardo
51 pud perd fare qualche ecoezione.
«Ma in questo caso-, dice Castelli-
ni, -l'investitore istituzionale deve
acquisire nostri prodotti e la con-
sulenza diventa un corollario, un
servizio aggiuntivo che noi foria-
mo al dliente. Una consulenza piu
operativa che strategica-. (npro-
duzione riservata)
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di Vitaliano D'Angerio

icembre & un mese clou
per la sottoscrizione dei
fip, i fondi individuali

previdenziali, e dei fon-
di pensione aperti. Nell'ultimo
mese dell'anno, infatti, i lavo-
ratori autonomi in particolare
fanno i conti con il proprio com-
mercialista e valutano se sia il
caso 0 meno di acquistare que-
sti prodotti. Motivo? I benefici
fiscali per i versamenti fino a
5.164.5 euro o al 12% del red-

LRIIIETTIVE]Y A fine anno ¢'¢ la corsa ai prodotti che integrano la pensione per ottenere
i benefici fiscali. E importante perd una strategia di accumulo, con un occhio al profilo
di rischio. E fare un confronto tra costi di ingresso, gestione e caricamento

Dicembre mese da fip

dito imponibile. Da qui la corsa

alla sottoscrizione natalizia,
«La fiammata di dicembre & un

fenomeno che si ripete-, spiega

Sergio Corbello, presidentedi As-
soprevidenza, «e la molla prinei-
pale ésicuramente il vantaggiofi-
scale. Anche se, a mio avviso, do-

vrebbe prevalere la finalita pre-
videnziale per evitare scelte det-
tate dalla fretta~. Da qui il consi-
gliodi Corbellodi una sortadi au-

todiagnosi previdenziale non so-
lo per I'individuazione del fip ma
anche di un fondo aperto. «Una
scelta ponderata, dunque, che de-
ve scaturire dal confronto con il
proprio promotore finanziario,
consulente o commercialista-,
sottolinea il presidente di Asso-
previdenza.

Dello stesso parere anche Ser-
gio Sorgi, vicepresidente della so-
cieta di consulenza Progetica. «Si
tende a utilizzare Pultimo perto-
do dell'anno per sfruttare le pos-
sibilita di agevolazioni fiscali sui
premi e i contributi pensionistici
offerti dall'attuale normativa-, ri-
leva il consulente. «Coloro che
tuttavia si indirizzano a questo
last minute si confrontano con un
mondo ricco di tecnicismi e alter-
native di soluzione-.

Ok dunque al vantaggio fiscale
ma fermandosi un momento per
una valutaziene almeno dei costi
previsti dal prodotto. «Consiglio
una valutazione comparativa di
almeno tre prodotti+, sottolinea
Corbello, «mettendo a confronto i
costi di ingresso, di gestione e di
cancamento-. Una valutazione ri-
dotta all'osso per quelli che hanno
fretta di decidere. «Anche se 1o
suggenisco di non limitare la deci-
sione soltanto a questi aspetti ma
di puntare anche su una strategia

previdenziale-, sottolinea Corbel-
Io Ecco quindi che entrano in
campo altri fattori. <E bene ap-
profondire sia gli aspetti finanzia-
ri sia quelli previdenziali-, spiega
Sorgi, «considerare soltanto le
quesxxom relative alla costruzione
capitale & come occuparsi del-
ita di nifornimento di car-
bumnte di un'automobile senza
porsi le domande relative al viag-
giodacompiere-. La sceltadel pro-
filo di investimento & direttamen-
te legata, spiega Sorgi. al profilodi
rischio-rendimento che ognuno
intende assumersi. «Impostata
una strategia coerente, & meglio
mantener dritto il timone che con-
tinuare 4 cambiar rotta-, nileva il
vicepresidente di Progetica. <In
pit ¢ fondamentale controllare
che quando si percepiri la peasio-
ne il meccanismo di nvalutazione
consenta di adeguare la rendita
all'inflazione-. Nel vademecum
per chi vuole aderire a un fipo a
un fondo aperto & fondamentale
anche il monitoraggio successivo
del proprio investimento,

Nessun piano pensionistico
pud ragionevolmente lpouuan
ex ante tutti i mutamenti e
luppi finanziari e demogr.
prossimi decenni-, rileva il oonsu-
lente di Progetica, + to, & ne-
cessario disporre di informazioni ¢
metodi di controllo sia sul versan-
te dellinvestimento sia su quello
pensionisticos. (ripreduzione ri-
servata)



® BANCA DELLA RETE

La societa di distribuzione del gruppo Sara Assicurazioni, ha
siglato un accordo con Progetica, presieduta da Gaetano
Megale, societa di ricerca e consulenza specializzata in meto-
dologie quantitative applicate ai servizi d'investimento e di
previdenza, per supportare i suoi oltre 450 pf nell’attivita di
consulenza previdenziale alla clientela. In base a questo ac-
cordo i pf saranno dotati di una serie di stru-
menti operativi che consentiranno loro di
analizzare i bisogni del cliente sulla base dello
studio di diverse variabili e di formulare la
migliore soluzione pensionistica. «Con questo
accordo Banca della Rete e Progetica sviluppa-
no in comune un percorso orientato alla di-
mensione sociale della previdenza e alla com-
ponente consulenziale e di servizio che e par-
te integrante del ruolo del promotore finan-
ziario» ha dichiarato Sergio Sorgi (nella foto), vice presiden-
te di Progetica. «Con questo accordo — ha detto Antonello
Sanna (foto in basso) direttore commerciale di Banca della Re-
te — la nostra societa ha voluto sottolineare
I'importanza strategica che la previdenza inte-
grativa sta assumendo e la necessita di fornire
ai clienti un supporto consulenziale adeguato».
Continua inoltre l'attivita di reclutamento del-
la rete guidata da Tiziano Tazzi. Si segnalano
infatti otto nuovi ingressi. Andrea Castaldi
(Xelion Banca) operera a Roma. In Toscana in-
vece sono approdati Camilla Mazzocchi (da
Banco Desio), Roberto Morroni (da Banca
Patrimoni) e Filippo Pochini (da RasBank, e prima in BNL).
Nella provincia de L'’Aquila Roberto Giammarco (da Banca
Fineco), Angelo de Tullio (da AWD) a Foggia e Luigi Ar-
rabito (da Banca Sella) a Siracusa. Infine, da Profit Sim,
Francesco Corradi, Antonella DiFrancesco, Francesco
Bonanni, Alessandra Capparella, Mariangela Vozzi; da
Banca Generali, Alessandro D’Orto, Silvano Pogliani; da
Bipielle, Felice di Gennaro, Giancarlo Sagarriga e da
Axa Sim, Luca Sala e Salvatore de Raffaele. La rete, infi-
ne, ¢ stata protagonista del “Star Challenge”, rally organizzato
da Fidelity International.




