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Andrea Telara
MILANOHANNOUNAmontagna disoldi, in totale circa 800miliardi di euro, e ora vo-gliono una consulenzasempre più evoluta, tagliata sumi-sura inbase alle loro specifiche esi-genze. Per i clienti italiani del pri-vate banking, cioè gli investitoridi fasciamedio-alta che hannopa-trimoni finanziari di oltre 500mi-la euro a testa, i prossimi anni rap-presenteranno di sicuro un puntodi svolta importante.Dal 3 gennaio scorso è entrata in-fatti in vigore la direttiva europeaMifid 2 cheha l’obiettivo di porta-re maggiore trasparenza nel setto-re dei servizi finanziari, valoriz-zando proprio le attività di consu-lenza (o advisory, in inglese) che lebanche e gli altri intermediari of-frono ai clienti quando gestisconoi loro patrimoni. Con l’arrivo del-la Mifid 2 si crea dunque il terre-no fertile per veder crescere unaforma di di advisory più evoluta,remunerata attraverso una parcel-la (fee) che ogni cliente paga per iconsigli che riceve su come sce-gliere i migliori prodotti finanzia-ri presenti sul mercato, evitandocosì i conflitti d’interesse con lebanche che a volte piazzano inve-ce i prodotti che convengono al lo-ro.Secondo un’indagine effettuata loscorso anno dall’Aipb (l’Associa-

zione ItalianaPrivateBanking), at-tualmente soltanto il 12%del patri-monio dei grandi investitori è ge-stito con i contratti di consulenzaevoluta.Una quota del 18% è inve-ce amministrata attraverso le ge-stioni patrimoniali (in cui il clien-te conferisce di fatto una delega inbianco a unprofessionista)mentrel’11% è gestito con dei contratti dideposito e custodia titoli. C’è poiuna fetta residuale del 10% del pa-trimonio dei clienti del privatebanking che è soggetto al regimedell’execution only, in base al qualeviene lasciata all’investitore la li-bertà di scegliere le operazioni daeseguire, mentre la banca applicasoltanto gli ordini che riceve dalcliente.
PER ADESSO, la maggioranza delpatrimonio (49%) di chi si rivolgealle strutture di private bankingviene gestito con dei mandati diconsulenza di base, dove i gestoridanno soltanto dei consigli generi-ci al cliente su come amministrarela ricchezza, senza scendere nelprofondo. Come ha messo in evi-denza uno studio commissionatonel 2017 dall’Aipb alla società diconsulenza The Boston Consul-tingGroup (Bcg), nei prossimi an-ni il raggio di azione della consu-lenza di base è destinato inevitabil-mente a restringersi, a beneficio diquella evoluta. I vantaggi di que-st’ultimo modello di advisory, adetta degli analisti di Bcg, sono

molteplici perché la consulenzaevoluta consente di  «passare dauna logica di prodotto a una di ser-vizio, favorisce l’evoluzione delportafoglio dei clienti e promuoveuna sempre maggiore visione oli-stica del patrimonio e della pianifi-cazione finanziaria dell’investito-re».
DELLO STESSO parere è anche ilpresidente dell’Aipb, Fabio Inno-cenzi che, commentando i dati diThe Boston Consulting Group. hadetto: «Attraverso un servizio diconsulenza evoluta, il private ban-king riesce a contemplare l’esigen-za di offrire rendimenti soddisfa-centi alla propria clientela conquella di promuovere un investi-mento sempre più dinamico a so-stegno dello sviluppo economicodel nostro Paese». Qualunque siail modello di advisory che si affer-merà sulmercato, una cosa è certa:il private banking sta diventandouno dei business di punta di tuttoil settore finanziario, anche dellegrandi reti di consulenti come Fi-deuramIspb, BancaGenerali, Ban-caMediolanum eFineco. Nel casodella sola Fineco, per esempio, allafine del 2017 il patrimonio deiclienti classificati come «private»hanno sfiorato i 26 miliardi di eu-ro (con una crescita del 16% su ba-se annua) e rappresentano ormaiben il 39% degli asset che la socie-tà guidata da Alessandro Foti hain gestione.
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L’indagine dell’Aipb
evidenzia che solo il 12%
del patrimonio dei grandi
investitori è gestito con
contratti di consulenza.
Il 18% è gestione
patrimoniale, l’11% con
contratti di custodia titoli

PREMETTO che quello che sto per scrivere non
è un endorsement per un partito o per un
altro. Come ben sanno quanti seguono questa

rubrica non mi occupo di politica, ma solo di
economia. Faccio un’eccezione solo quando i due
temi si incrociano. Proprio per questo, voglio uscire
ancora una volta dal coro e mi chiedo per quale
ragione c’è tanto diffuso pregiudizio sulla
possibilità di un governo tra 5 Stelle e Lega. Non lo
sto sponsorizzando perché, essendo un uomo
libero, non ho nessuna passione per le logiche di
schieramento. Tanto meno per il teatrino della
politica. I leader dei due partiti decideranno in
base alle convenienze reciproche se allearsi o
meno.

IL PROBLEMA non è questo. Trovo semplicemente
intollerabile il coro con cui le elite lanciano la
scomunica preventiva contro questa possibile
intesa.. Dicono che le ricette economiche dei due
partiti sono sbagliate, che il Paese andrebbe alla
rovina, che l’Europa è già in
allarme. Mi chiedo: le ricette
economiche adottate per
compiacere Bruxelles e non
scassare i conti del Paese quali
risultati hanno portato? La
Banca d’Italia (nella foto il
governatore Ignazio Visco), che
certo non può essere
considerata una centrale del
populismo, ci ha fatto sapere
che oggi un italiano su 4 è sulla
soglia della povertà, che la
ricchezza del Paese è scesa del 5% fra il 2014 e il
2016 e le diseguaglianze hanno raggiunto livelli
record. L’Istat aggiunge che la disoccupazione
arriva all’11,2%. Vuol dire che il Jobs Act,
considerato lo strumento più efficace per creare
lavoro, ha fatto scendere la disoccupazione in tre
anni dell’ 1,5%. Dieci anni di austerità hanno
portato il debito al record di 2.300miliardi.

SONO QUESTI i grandi risultati cui il Paese è
arrivato dopo anni di sacrifici imposti dalla Ue?
Comemai eravamo così pochi sette anni fa a dire
che la teoria della austerità espansiva era una
bufala? Era chiaro che politiche restrittive in piena
recessione avrebbero aggravato la crisi. Si era già
visto nel ’29. Gli stessi che ieri applaudivano
all’austerità espansiva oggi scomunicano le ricette
economiche di Lega e 5 Stelle. Senza capire che
l’economia per ripartire ha proprio bisogno di una
vigorosa frustata.
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