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odull di sottoscri-

zione legatl a del

sassl e lanciati st-

. wilwifoverso lo finestre
aperte della banca trensennata

dalla polizia per la grande folla

accorsa. A tanto arrfvarono nel-
Fottobre def 1886 1 piccoll inve-
stitorl londines! pur di tentare
di accaparrars! qualouna delle
aziond di uno dei primi colloca-
ment! pubblicl che la storla ri-
cordt: quello del produttore di
birra Guinness, carato dalla ban-
ca Baring brothers, Era nata I'in-
dusirla del risparmio gestito,
Qualcosa di molto diverso dalis
gostione dél risparmio, qualco-
sa la cut forma avrebbe nel tem-
po sempre pli assomigliato ad
altre industrie impegnate nella
vendita di prodoftt di massa
Neglt anni Venti del secolo
scorso ['americana Dean Witler,
con t euol 8508 broker impe-
gnati nella vendita al dettaglio
di azioni, pereino con banchi al-
lestiti nei grandl megazzint
Sears, ne-sarebbe stata il cam-
plone. Per arrtvare agh anng Ot-
tanta, quando l'acquiste della
Dean Witter da parte deila ca-
tena dt grandt magazzini Sears
Roebuck e 1l boom del fondt co-
muni avrebbe indicato moite co-
se sul Dna di quests industria.
Come he osservato I'america-
no John €. Bogle, uno del pli

Risparmio gestito Le strategie mass market non funzionano pid. Il cliente chiede maggior attenzione

Troppo marketing! I fondi non sono lavatrici

Dedicato poco tempo alla gestione, Promotori finanziari e consulenti indipendenti
avranno un ruolo chiave per riconquistare la fiducia det risparmiator: italiari

acurtl osservatorl dellindustria
dei risparmic gestito, col tempo
nelFequilibrio tra atttvita di ge-
stione o atitvita di marketing que-
ste oltime hanno finlto per di-
vendre preponderanti. Gl ope-
ratori finanziari hanno comin-
clato 4 prestare sempre pld at-
tenzione alla vendits. Sf & pas-
sat dal trattere i fondi come qual-
cosa da gostire al trattare 1 fon-

.di come prodottt di large con-

sumo, progetiati per aftrarre i
magglor numero possibile di
consumatort. '

Diversificazione per linee di
prodotie, posiztonamento di pic-
chla, soilsticazione crescente,
prodott legut! alle mode del mo-
mento e sostenutl da campagne
pubblicitarie, tariffazione dt dif-
ficlle comparazione: nessuno del
gadget che caratterizzano gli al-
tri. prodotti &l largo consumo &
stato tralasciato. Perstno nel lin-
guaggto g1 & passatl dal partare
dl strument! finanziari al parla-
re dt prodotti finanziar:

Ma in questa gigantesca mac-
china commerciale qualcosa non
‘ha funzionate, a fronte di un clien-
te tuito sommato semplice, che

nella maggior parte def casl lavo-
ra dalle 40 alle 80 ore 1a settima-
na, di en’occhiata alla coperting
del prospetto infonmativo e spe-
disee il suo denaro in un buco ne-
ro. Thato da indurre, alécunl anni
fa, tl Wall Street Journal a tito-
lare che «industria del fondi co-
muni ha smarrito la sua stradas.
E piu di recente in Italia fl siste-
ma finanziarto a interrogarst su
come riconquistare la Aiducia del
risparmiatorl,

Allinizio degli ann? Novanta
I'industria dél risparmio gestito
inglesa contava cirea 180 mila
tied agent, lequivalente del no-
stri promotori finanziar), forza
vendita di una particoldre ban-
¢a o sim Incaricati 41 collocar-
ne 1 prodotti presso H pubblico.
Oggi 51 soro ridottl a circa 35
mila. E si dividono. I mercato
con 36 mila Indipendent finan-
clal advisors (63% del mercato

- contro 1l 27% de} tied agent nel
2003), l'equivalente del nostro

. consalente finanziarie, liberi pro-
fesslonisti, talvoita organizzati in
stud! e societd, che alla siregua
tn commercielista o un av-
ocato lavoranc soltanto per 1

loro clienti e non sono forza ven-
diia di nessuna organizzazione.

L'esempio inglese e Fanaloga

sitnazione americana (anche ne-
gi Usa pit della meta del -
sparmio & gestito da consulenii
finsnziar! indipendentl) sono se-
gnali di up punto di svolta che
attende anche 1 morcato italla-
no, caraiterizzato da circa 34 mi-
la promotori finanziar e un pato
di migiiaia di consudenti finan-
ziari indipendenti. Punto di svol-
ta promosso ulterlormente del-
la recente direttiva europea

{2004/93/Ce) sul risparmio che ,

disegna un modetlo incentrato
su queste due figure.

Se il meccamismo della ge-
stdone collettiva del risparmio
pud essere considerato una del-

le pid importantt invenzioni del

navecento, I'appiicazione a que-
sto delle strategle della distri-
buzione di massa non pare aver-
ne soddisfatti- 1 clienti. -Soprat-
tutto quelli, cor: disponibiltts su-
periori ai 100 mila euro,.neila
posizione di poter attnare una
gestione individuale ma trattati
come la cientela mass market.
Né In gquesio senso & valsa -

stituzione di figure come 1 pri-
vate bamker che, anch'essl for-
za vendita dellistituto per cul
lavorano, si distingueno sola-
mente per vendere a una clien-
tela a prefilo patrimoniale pid
elevato, . '
L'industria Itallana del ri-
sparmio nata ben pid tardl del-
le sorelle inglese e americana
pare destinata quindi a- sublrne
la medesima evoluzione, . con
una progressiva crescita della
consulenza indipendente, impe-
gnate & cercare di fare megilo
degli indicl 41 mercato, per la fa-
scla affluent (sopra | 100 mila
euro) e un orlentamento del pro-
dottl per le fasce mass market
{infertor! & 50 mila euro} e up-
per mass market {tra 60 o 100)
sempre pii df tipo index fund,
ossla di fondl impegnati a re-
plicare fedelmente la composl-
zlone e 1 risultatt di un indice
dt mercato. Prodottl semplict ¢
con.costl di gestione e commis-
sionl conseguentemente basse

- da renderit realmente attraent!

come forma di mvestimento. (rt-
produzione Heervata)
* consulende finanziario



