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dini; le sociedades gestoras de carte-
ras che svolgono principalmente atti-
vita di gestione di portafogli con ca-
rattere discrezionale e gestionale,
consulenza e analisi alle imprese sul-
la struttura patrimoniale e finanzia-

ria; le empresas de asesoramiento fi-

nanciero, nate nel 2009 e in grande svi-
Tuppo, che possono prestare esclusiva-
mente servizi di consulenza in materia
di investimenti. Tutte le empresas de
servicios de inversion possono assu-
mere agenti per la promozione e la
commercializzazione dei servizi fi-

nanziari e secondo i datiraccolti e ge-
stiti dalla Comision nacional del mer-
cado de valores; al 31 marzo 2011, 0pe-
ravano in Spagna 9.569 agenti, sia
persone fisiche, nel 95% dei casi, sia
giuridiche, mentre gli intermediari
sono circa 20 mila. |

Vincent J. Derudder, presidente della Federazione europea dei consulenti finanziari e degli intermediari finanziari

Drammaticamente ridott:
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a diminuzione dei professionisti
L che operano sul territorio e il con-
seguente consolidamento del settore
sembrano fenomeni che accomuna-
nol'advisory finanziaria in tutta’Eu-
ropa. Ne abbiamo parlato con VIN-
CENT J. DERUDDER, presidente della Fe-
DERAZIONE EUROPEA DEI CONSULENTI
FINANZIARI E DEGLI INTERMEDIARI Fl-
NANZIARI, organizzazione basata a
Bruxelles che rappresenta gli advisor
appartenenti ai 27 paesi dell’lUnione
Europea, oltre a Svizzera e Norvegia.

L'evoluzione principale che ha riguar-
dato gli intermediari Italiani sembra
il passaggio da semplici venditori di
strumenti finanziari a consulenti in
grado di offrire ai clienti un servizio a
360 gradi. Anche nel resto d’Europa si
é assistito a un’evoluzione simile?

«Sta accadendo esattamente la stes-
sa cosa. Non soltanto nella nostra in-
dustria i commerciali stanno diven-
tando sempre piu professionali, piu
esperti e piu istruiti e preparati. Allo
stesso modo anche i clienti sembrano
sempre piu esigenti e curiosi e inizia-
no a interessarsi maggiormente alle
specifiche dei prodotti o dei servizi
d’investimento che vengonoloro pro-
posti. Si tratta di un trend di crescita
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positivo, che interessa tutti gli attori
del mondo degli investimenti. Sfortu-
natamente, tuttavia,la nuova regola-
mentazione europea voluta da Mi-
CHEL BARNIER, commissario europeo
dei servizi finanziari, sta penalizzan-
do questo trend, con I'imposizione di
restrizioni allo sviluppo della distri-
buzione dei prodotti e dei servizi».

In Italia negli ultimi anni si é assistito
alla costante diminuzione del nume-

ro dei professionisti. Anche nel resto
d’Europa si é assistito a questa sorta
di selezione naturale darwiniana?

«Sfortunatamente si. [l numero degli
intermediari negli ultimi anni si é
drammaticamente ridotto: se prima
dello scoppio della crisi il numero dei
professionisti della pianificazione fi-
nanziaria si aggirava attorno quota
650 mila, oggi se ne contano circa
500 mila. Questa riduzione é dovuta
non solo alla crisi, ma al costante au-
mento delle regole per operare stabi-
lite in seno alla Comunita europea.
Leccesso di regolamentazione sta
spingendo anche i professionisti in
possesso di una certa seniority e di
un portafoglio rilevante a lasciare il
business, poiché non sono piu in gra-
do di sostenere il peso dei costi di
compliance e delle continue restrizio-
ni, mentre i giovani sono scoraggiati
da uno scenario non certo facile».

Per potere resistere sul mercato e ga-
rantire alle societa d’appartenenza
utili significativi, un intermediario
italiano deve indicativamente avere
un portafoglio clienti pari a circa 10
milioni. Qual é la soglia minima che
un promotore europeo deve vantare?
«Ritengo che 10 milioni di euro rap-



presenti la dimensione minima per
potere coprire solo le spese. Questa
tesi e stata confermata recentemen-
te da un sondaggio che abbiamo con-
dotto su circa 1.000 intermediari eu-
ropei. Se associamo poi i costi di com-
pliance, le nuove e sempre piu pres-
santi incombenze amministrative e
gli investimenti tecnologici richiesti
dalle normative, ai margini sempre
piu bassi assicurati ai professionisti,
un intermediario che lavora su 30
punti base utilizza i propri introiti
per pagare un salario decente a se
stesso e alla propria segretaria...».

In Italia le prime cinque societa attive
nell’intermediazione rappresentano
circa I'80% del mercato. Anche nel re-
sto d’Europa c’é questa forte concen-
trazione?

«La concentrazione €& un altro male
del momento. | regulator europei
sembrano convinti che “grande é bel-
lissimo” e in tal senso anche i politici
stanno incoraggiando dinamiche di
questo genere. Probabilmente lo fan-
no in nome di una maggiore prote-

zione del cliente, dimenticando che
una minore competizione non mi-
gliora certo la qualita del mercato.
Questo fenomeno é iniziato nel Re-
gno Unito dopo I'entrata in vigore del
Financial services act del 1986 e no-
tiamo chelo stesso trend si sia esteso
praticamente ovunque, eccetto forse
in Francia, in Spagna (il paese é deva-
stato dalla crisi) e in Belgio».

In Italia le societa lottano da sempre
sul mercato per accaparrarsi i profes-
sionisti piut importanti. Succede an-
che nel resto d’Europa?

«E cosi ovunque, ma possiamo la-
mentarci? Se vuoi ottenere il meglio,

devi pagarlo! Una Ferrari costa certa-
mente piu di una Lada».

In Italia negli ultimi anni sembra
esplosa la moda del multibrand. Circa
il 30% dei prodotti distribuiti é infat-
ti gestito da asset manager che non
hanno alcun rapporto con I'interme-
diario. Si tratta di un trend europeo?
«Si. Il concetto di architettura aperta
éstatolanciatoin Uk neglianni‘go e si
é diffuso rapidamente nel resto d’Eu-
Topa, anche in quella dell’est. Si tratta
diunmodointelligente perlebanchee
gli altri conglomerati finanziari di
mantenere il controllo sui soldi dei
clienti, custodendone gli asset. |

Johannes Muschik, presidente della Verband der Gsterreichischen Finanz- und Versicherungsprofessionisten

Poco multibrand in Austria

OHANNES MuscHIK, presidente del-

la VERBAND DER OSTERREICHISCHEN
FINANZ- UND VERSICHERUNGSPROFES-
SIONISTEN, spiega che finché saranno
consentite le commissioni, queste
rappresenteranno la prima scelta sia
per i clienti sia per i consulenti finan-
ziari austriaci (circa 35 mila).

In Italia due giovani advisor su tre ab-
bandonano la professione entro il ter-

zo anno d’attivitda. Anche nel suo pae-
se ¢’é uno scarso turnover generazio-
nale e la professione di intermediario
sembra riservata ai piu maturi?

«Tutti i canali distributivi in Austria
sembrano muoversi in uno scenario
di eccessi. 11 20% dei broker assicura-
tivi, ad esempio, & destinato a ritirar-
si per motivi di eta entro i prossimi
cinque anni e sul mercato,al momen-
to, non sembrano esserci le forze fre-

sche necessarie per sostituirli. Pit in
generale le vendite delle compagnie
assicurative sono costantemente in
calo e attualmente 'immagine dei
consulenti non é buona. Questo sce-
nario non alletta certamente i giova-
ni a diventare independent financial
advisor piuttosto che broker assicu-
rativo. La situazione & molto compli-
cata: tanti clienti vedono infatti spa-
rire le loro controparti e molto presto
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Matthias Leidt,

si palesera una mancanza di profes-
sionisti in grado di assicurare consu-
lenza finanziaria. La ragione é abba-
stanza semplice: fare crescere i giova-
ni talenti costa parecchio, sia a livello
economico sia perché é indispensabi-
le coltivare il loro talento e aspettare
con pazienza che questo dia i suoi
fruttin.

Dal 31dicembre gli intermediari del
Regno Unito non potranno piti riceve-
re le provvigioni sui prodotti distri-
buiti, ma dovranno essere remunera-
ti mediante una fee. Crede che anche
nel suo paese si andra in questa dire-
zione?

«Giusto un chiarimento: la Retail
distribution review rappresenterala
fine per 1a maggior parte degli advi-
sor finanziari indipendenti in Uk,
poiché i clienti non sembrano avere
alcuna intenzione di pagare le fee
per assicurarsi i servizi di consulen-
za finanziaria. Non casualmente,
dunque,le maggiori compagnie assi-
curative e i fondi domiciliati in Uk
stanno gia spostando il peso del loro

business verso I’Europa continentale.
Si stima che la vendita di piani pen-
sionistici calera. E il conto, ancora
una volta, verra pagato dai contri-
buenti del Regno Unito, attraverso
I'aumento dei contributi assicurativi
sociali. Questa vicenda mi ricorda in

qualche modo i Monty Python, poi-
ché alcuni politici pensano seria-
mente che la Rdr debba diventare un
modello da seguire per tutti i mem-
bri dell’Unione Europea. In ogni caso
finché 1a legislazione europea con-
sentira le commissioni, queste rap-
presenteranno, senza dubbio, la
prima scelta sia per i clienti sia per i
consulenti finanziari austriaci».

In Italia negli ultimi anni sembra
esplosa la moda del multibrand. Cosa
sta accadendo in tal senso in Austria?
«Sfortunatamente il mio paese non
sembra ancora pronto a intraprende-
re con decisione questo percorso. Le
principali banche e compagnie di as-
sicurazione austriache continuano
infatti a fare grande affidamento sui
propri canali distributivi e il modello
multibrand viene utilizzato princi-
palmente dai competitor stranieri.
Una volta di piu 'Austria sembra lon-
tanadall’idea di un mercato finanzia-
rio realmente competitivo, un feno-
meno che finisce ovviamente per pe-
nalizzare i clienti». |
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di Votum-Verband Unabhingiger Finanzdienstleistungs-Unternehmen

chiarezza in Germania

n Germania il settore della consu-

lenza finanziaria non sembra muo-
versi in un contesto particolarmente
definito e chiaro. E cio potrebbe suo-
nare strano per un paese che tradi-
zionalmente incarna un esempio di
perfetta organizzazione. Ne parlia-
mo con MATTHIAS LEIDT, responsabile
delle pubbliche relazioni di Votum-
VERBAND UNABHANGIGER FINANZ-

DIENSTLEISTUNGS-UNTERNEHMEN, 1’as-
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sociazione che raggruppa le societa
finanziarie tedesche indipendenti.

Quali sono le caratteristiche del mer-
cato finanziario tedesco?

«Il mercato tedesco si basa tradizio-
nalmente sulla vendita dei prodotti
assicurativi, specie quelli del ramo vi-
ta. Questo fenomeno ha fatto si che il
comparto finanziario rappresenti in
pratica una sorta di sotto-mercato di

quello assicurativo. In ogni caso, dopo
la liberalizzazione del 1994, questo
settore ha visto I'intensificarsi della
concorrenza e un ampliamento della
gamma dei prodotti offerti. Pittin ge-
nerale il mercato tedesco mostra una
certa complessita e un alto valore di
sofisticatezza degli strumenti, e gio-
co forza i professionisti che operano
quotidianamente sui mercati devono
essere molto abili».



