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GLI STEP DELLA CONSULENZA 
FINANZIARIA INDIPENDENTE

1. PIANIFICAZIONE FINANZIARIA E PREVIDENZIALE

2. OFFICINA FINANZIARIA (Analisi dei Prodotti)

3. Asset Allocation Efficiente

4. Stock Picking Azionaria – Modello VALUE 
INVESTING



1) PIANIFICAZIONE FINANZIARIA E PREVIDENZIALE

§ Elaborazione dello STATO PATRIMONIALE E CONTO ECONOMICO DELLA 
FAMIGLIA

§ Individuazione degli obiettivi di breve, medio e lungo periodo

§ Quantificazione del GAP 
PREVIDENZIALE e proposta di Asset
allocation ad-hoc



§ Analisi del BAIL IN delle 
BANCHE DEL CLIENTE

§ Analisi dei prodotti finanziari

APPROCCIO QUANTITATIVO per la ricerca della 
EFFICIENZA

• Analisi della REDDITIVITA’ del portafoglio e dei titoli che lo compongono
• Attitudine del prodotto al raggiungimento degli OBIETTIVI finanziari

Livello di DIVERSIFICAZIONE del portafoglio e andamento rispetto al
benchmark

• Livello di RISCHIO del portafoglio à Var (quantificazione della perdita
massima potenziale)

• Quantificazione dei COSTI

2) OFFICINA FINANZIARIA - Analisi dei prodotti finanziari



UNIT

GPF

INDEX

GPM

SICAV

SICAV
FIP

Si suddividono in 

COSTI DI INGRESSO 

COSTI DI GESTIONE

COSTI DI USCITA

COSTI DI PERFORMANCE

TER costo medio in % di 
un prodotto di investimento 
e che grava sul 
risparmiatore

Ø FONDI COMUNI DI 
INVESTIMENTO

Ø GESTIONI PATRIMONIALI 
MOBILIARI E IN FONDI

Ø UNIT E INDEX LINKED

FIP GPF GPM
FONDI 

COMUNI
HEDGE 
FUND

POLIZZE 
VITA

Sono delle scatole che investono in 
altre scatole che investono in titoli

2) OFFICINA FINANZIARIA - Analisi dei prodotti finanziari
I COSTI 



SCATOLA 1

SCATOLA 2

“LE SCATOLE CINESI DEL RISPARMIO GESTITO”
Strumenti = valore

SCATOLA 3

AZIONI

OBBLIGAZIONI

ETF

Scatole = costi

2) OFFICINA FINANZIARIA - Analisi dei prodotti finanziari



ATTIVITÀ FINANZIARIE DELLE FAMIGLIE AFFIDATE AL 
RISPARMIO GESTITO

Tipologia Ammontare in 
miliardi di Euro

In percentuale

Fondi comuni e Sicav

Gestioni patrimoniali in fondi

Gestioni patrimoniali mobiliari

Unit linked

TOTALE

347

206

186

24

45,5%

27,0%

24,4%

3,1%

763 100%

Fonte: Elaborazione su dati Assogestioni aprile 2002



I COSTI DEL RISPARMIO GESTITO.... LA PARCELLA OCCULTA

3,6%4%Unit Linked

1,6%1%GPM

2,6%1%GPF

1,6%2%Fondi comuni 
e Sicav

Commissioni 
di gestione 

medie annue 
dichiarate

Commissioni 
d’ingresso 

medie
Tipologia

TER medio annuo
commissioni di gestione 

medie annue reali

3%

4%

3%

5%

2) OFFICINA FINANZIARIA Analisi dei prodotti finanziari



I Costi…ricadono sul risparmiatore: 

Patrimonio

100.000

200.000

300.000

500.000

700.000

1.000.000

2.500.000

Commissioni di 
ingresso medie

2.000

4.000

6.000

10.000

14.000

20.000

50.000

Commissioni di
gestione medie

min max

3.000

6.000

9.000

15.000

21.000

35.000

75.000

4.000

8.000

12.000

20.000

28.000

40.000

100.000

(dati in Euro)

2) OFFICINA FINANZIARIA Analisi dei prodotti finanziari



Costi
(percentuale sul capitale 

investito)
Commissione di gestione 

annua TER medio annuo

TER complessivo 
(dal 28/06/’01

ad oggi)

Solo GPF
€ 35.725,35 € 101.959,91 c.a. € 273.162,77

(1%) (2,85%) (c.a. 7.65%)*

Solo FCI
€ 45.013,94 min. € 45.013,94 c.a. € 119.231,95

(1,26%) (min. 1,26%) (c.a. 3.34%)*

TOTALE GPF
€ 80.739,28 min. € 146.973,85 c.a. € 397.919,69

(2,26%) (min. 4,11%) (c.a. 11.14%)*

2) OFFICINA FINANZIARIA - Analisi dei prodotti finanziari –
ESEMPIO DI ANALISI DI UN F.C.I.



I COSTI DEL RISPARMIO GESTITO E IL 
CONFLITTO DI INTERESSI

La proposta di investimento di un bancario/promotore finanziario è viziata da 
CONFLITTO DI INTERESSI

Nasce da un’esigenza della casa madre di spingere su determinati prodotti 
finanziari: 
• Collocamento di obbligazioni/azioni
• Prodotti di risparmio gestito: fondi, gestioni, prodotti assicurativi

GLI SCANDALI FINANZIARI E LE GRANDI 
CRISI SONO NATI A CAUSA DEL CONFLITTO 

DI INTERESSI DEL SISTEMA BANCARIO
Ø Bond Argentina - Bond Cirio - Bond Parmalat  2001

Ø Crisi mutui subprime Lehman Brothers 2008

Ø Crisi SPREAD 2011-2012

Ø DEFAULT BANCHE ITALIANE (ETRURIA, MARCHE, 
VICENZA) 2015 -2016



IL CONFLITTO DI INTERESSE (2)

COMMISSIONE DI GESTIONE: A COSA SERVE?
Percentuale della commissione di gestione retrocessa ai collocatori - media 75/80% 

q Banca/SGR A       92,1%
q Banca/SGR B        61,3%
q Banca/SGR C       78,0%
q Banca/SGR D       63,6%
q Banca/SGR E        63,4%
q Banca/SGR F        62,5%
q Banca/SGR G       45,4%
q Banca/SGR H       50,0%

Fonte ufficio Studi IL SOLE 24 ore 2012

IL SISTEMA FINANZIARIO, PER SOPRAVVIVERE, HA 
L’OBBLIGO DI REMUNERARE IN MODO CONSISTENTE LA 

PROPRIA RETE DI VENDITA 

(sportelli bancari/Promotori finanziari/Agenti assicurativi



IL CONFLITTO DI INTERESSI (3)

Le raccomandazioni degli Uffici Studi 
delle grandi banche sono viziate dai conflitti di interesse

Fonte: elaborazione Consultique su dati Bloomberg

SELL HOLD BUY



ASSET ALLOCATION: la revisione è trimestrale e il 
monitoraggio è quotidiano

INEFFICIENZA DEGLI 
STRUMENTI DEL 

RISPARMIO GESTITO

FONDI-GESTIONI-
POLIZZE

=
COSTI

OBBLIGAZIONI 
SUBORDINATE E  
CONTI DEPOSITO

INEFFICIENZA DEGLI 
STRUMENTI DEL DEBITO



3) PROPOSTA ASSET ALLOCATION efficiente

1. ANALISI FONDAMENTALE = Quale strumento/mercato 
preferire

2. ANALISI TECNICA = Timing per l’ingresso/uscita nello 
strumento finanziario

3. ANALISI INTERMARKET = Valutazione macro delle variabili 
finanziarie e del contesto economico attuale

4. ANALISI DEL SENTIMENT DEL MERCATO

GLI STRUMENTI A SUPPORTO



3) PROPOSTA ASSET ALLOCATION efficiente
CARATTERISTICHE DELLA 

NUOVA ASSET ALLOCATION
ü Corrispondenza agli obiettivi di 

breve/medio/lungo periodo

ü RISPETTO DELLA 
PROPENSIONE AL RISCHIO 
DEL CLIENTE

ü Bassi costi
ü Liquidabilità sui vari mercati di quotazione
ü Rispondenza al benchmark
ü ALTA REDDITIVITA’

1) Rinegoziazione delle condizioni di conto corrente e deposito titoli con il proprio 
intermediario
2) ELENCO dei titoli da acquistare presso il proprio intermediario con descrizioni, 
quantità, ISIN, PREZZI



ASSET ALLOCATION PROPOSTA Sig,******** 15/04/2016

PRODOTTI FINANZIARI OBIETTIVO Controvalore
TER € (COSTO TOTALE 
ANNUO) TER %

POSIZIONE BANCA UNICREDIT SPA

Selezione ETF AZIONARI Lungo termine > 5Y €      400.000,00 
€                                    

1.400,00 0,35%
Selezione/trading TITOLI AZIONARI SMALL 
CAP Lungo termine > 5Y €      200.000,00 

€                                        
440,00 0,22%

Selezione ETF OBBLIGAZIONARI Medio termine > 3Y €      900.000,00 
€                                    

1.800,00 0,20%

Selezione TITO DI DI STATO (Area Euro) Medio termine > 3Y €      850.000,00 
€                                                 

- 0,00%

Selezione OBBLIGAZIONI INTERNAZIONALI Medio termine > 3Y €  1.000.000,00 
€                                                 

- 0,00%

€  3.350.000,00 
€                                                 

-

POSIZIONE BANCA INTESA SANPAOLO SPA
€                                                 

-

Selezione ETF OBBLIGAZIONARI BT Impiego a breve termine = 1Y €      185.000,00 
€                                        

370,00 0,20%

POSIZIONE BANCA MONTE PASCHI SPA
€                                                 

-

Fondo Pensione Aperto Fondo di Pensione integrativa €      170.000,00 
€                                    

1.445,00 0,85%

TOTALE POSIZIONE FINANZIARIA €  3.705.000,00 
€                                    

5.455,00 0,15%

AZIONI, 

OBBLIGAZIONI 

ETF

SOLUZIONE

ASSET ALLOCATION: la revisione è trimestrale 
e il monitoraggio è quotidiano



Ø ESEMPI REPORT DI PORTAFOGLIO:



4) Stock Picking Azionaria – Modello VALUE INVESTING

Si mette a disposizione dei propri clienti il SERVIZIO di STOCK PICKING 
AZIONARIO che consiste in: 

Selezione di Titoli con 

Approccio Fondamentale - VALUE INVESTING

La filosofia di Investimento è quella del famoso investitore americano 

Warren Buffet

OBIETTIVO
=

Selezione di Società
sottovalutate con ALTO 

POTENZIALE DI 
CRESCITA.

STRUMENTO/METODO 
=

ANALISI 
FONDAMENTALE -
STOCK PICKING

RISULTATO 
=

ottenere vantaggio dal 
momentum del mercato per 

ottimizzare i risultati di 
lungo periodo per i

Portafogli dei nostri clienti.



4) Stock Picking Azionaria – Modello VALUE INVESTING

Valore 
degli 
Asset

Asset
Value

Valore dei 
margini 

dello stato 
attuale 

delle cose

Earnings
Power

Valore 
della 

crescita 
attesa

Growth
Value

La metodologia del Value Investing si basa su un approccio
profondamente diverso, basato sulla individuazione di tre componenti:

ü Selezioniamo Società con   !FORTI CASH FLOW
!BASSO DEBITO
!ALTA QUALITA’ del business e     
!EFFICIENTI BARRIERE ALL’ENTRATA

q OBIETTIVO
individuare i titoli che hanno un prezzo particolarmente scontato rispetto al 

loro valore reale o margine di sicurezza



Base e principi di lavoro
Caratteristiche Portafoglio

4) Stock Picking Azionaria – Modello VALUE INVESTING

Selezione di SMALL CAP

• Vengono selezionati 20 titoli quotati sulle principali Piazze
europee. La componente Italia può raggiungere il 50% 

• Le Società vengono monitorate quotidianamente e i Portafogli
aggiornati mensilmente



4) Stock Picking Azionaria – Modello VALUE INVESTING

Attualmente il PORTAFOGLIO ha le seguenti caratteristiche fondamentali:



Lo Studio è Partner di Consultique società 
italiana di Analisi finanziare indipendenti


