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Banca Mediclanum & la rete che
complessivamente soddisfa di pitti
promotori finanzan italiani, oggl
alle prese con Ia sempre pit diffici-
le sfida di offrire una reale consu-
lenza integrale al cliente. E' questa
la conclusione di"PF Monitor", un'
indagine indipendente di monito-
raggio della soddisfazione dei pro-
motori finanziari realizzata recente-
mente daAllaxia e GPF&A. Laricer-
caverte sullo scenario delle reti per
il 2004, le valutaziond sulle opportu-
nita di business ed il “sentiment”
nei confronti del mercato aziona-
rio. In particolare, le finalita dell'in-
dagine sono rivolte anzitutto a mi-
surare il grado di soddisfazione dei
promotori e laloro interazione con
le societd di appartenenza, in mo-
dodi fornire indicazioni utili alla so-
cieta stessa. Sie poistilata una clas-
sifica delle societa migliori che ope-
rano nel mercato della distribuzio-
ne di prodotti finanziari. Lo studio
ha avuto come scopo la raccolta
delle sensazioni e la valutazione
dc!pu.nlnd.zvismdi chi sta "in trin-
cea’ in questo mercato, avendo
contatti diretti sia per quanto ri-
guarda la domanda sia per 'offerta
di prodotti e servizi. Infine si & volu-
toritenere questo "target” alla stre-
gua di un “target” di "opinion lea-
der” per realizzare in tal modo una
sorta di "termometro” del "senti-
ment,” sui mercati finanziari.

Ma quali sono oggi i fattori speci-
fici che fanno la soddisfazione di
un promotore finanziario italiano?
Anzitutto la gamma di prodotti che
viene messa a disposizione dallaso-
cietd, poi tutti i supporti che sono
fomiti in materia di comunicazio-
ne e marketing. Rivestono impor-
tanza anche il supporto offerto dal-
lalinea managenale di riferimento,
la qualith e l'efficacia della forma-
zione, la frequenza e il livello quali-
tativo dell'informativa sull'anda-
mento dei mercat, le "operations”
(tempi di apertura dei contratt,
consegna materiali...), la dotazio-
ne informatica, i criter di sviluppo
& inserimento professionale nella
societa, l'utilizzo del web al posto
della carta.

Due perd sono | fattori davvero
fondamentali nel detenminare la
soddisfazione complessiva del pro-
motore: l'attenzione e 'impegno

SEMESTRALE
Piu 40% F'utile
del Gruppo

Mediolanum ha archiviato il pri-
mao semestre dell'anno con otti-
mi risultati, evidenziati in parti-
colare dall'utile netto consolida-
to attestatosia 77 milioni di eu-
10, con una crescita del 40% ri-
spetto ai primi sei mesi del
2003, Anche le masse ammini-
strate consolidate sono cresciu-
te rispetto al primo semestre
dell'esercizio precedente, rag-
giungendo i 24.946 milioni di
euro, in progresso del 13%.
Anche i dati semestrali relati-
vi al mercato italiano hanno fat-
10 registrare un miglioramento
dei coefficienti reddituali: in
particolare il risultato netto di
periodo & stato pari a 93 milioni
di euro, con un aumento del
25% rispetto allo stesso periodo
dell'anno precedente; mentre
Je masse amministrate sono sali-
te dell'11% se confrontate al 30
giugno 2003 attestandosi a
20.595 milioni di euro. Analiz-
zando nel dettaglio, la raccolta
netta del risparmio gestito, si us-
serva che essa é risultata sostan-
zialmente inlinea con quella ot-
tenuta nel primo semestre 2003
(-6%); ma soprattutto & da con-
siderare la circostanza che la
stessa raccolla & stata positiva
nel primi sei mesi del 2004. 11
comparto delle polizze vita ha
fornito un contributo degno di
menzione, realizzando una rac-
colta netta per 693 milioni, che
ha significate un aumento del
39% rispetto allo steso periodo
-dell'esercizio precedente. A pro-
posito di premi lordi del com-
parto vita essi sono cresciuti del
37%, attestandosi complessiva-
mente a 1.147 milioni; mentre i
premi pluriennali di nuova
duzione (soltanto polizze di
po unit linked) hannoe contribui-
to per 89 milioni di euro, in cre-
scita del 30%; infine, i premi uni-
¢i hanno raccolto 671 milioni,
con una progressione del 56%.
Piu contenuta (2,5%) & stata la
crescita della raccolta lorda di
fondi eomuni di investimento e
gestiond patrimoniali che ha rag-
giunto gli 841 milioni di euro.
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che I'azienda & in grado di dimo-
strare nei confronti della rete e, ov-
viarnente, la remunerazione e tut-
toil sisterna di “benefit” ed incenti-
vi. In particolare di questi due fatto-
i decisivi, il prima, dal 2003 all'an-
no in corso, & passato da un impor-
tanza del 19% al 16%; mentre il se-
condo & salito dal 13% al 14%.
Vediamo ora in dettaglio i risulta-
d dell'indagine, che & stata condot-
ta, tramite nterviste telefoniche, su
un campione di 700 promotor fi-
nanziari, facenti capo a sette reti. [
nomi dei soggett sono stat estratt
acaso dal sito della Consob e sono
stati successivamente selezionati
tenendo presente due criter, en-
wrambirilevati attraverso quesiti di-
retti posti all'intervistato e tesia ve-
rificare: I'attuale esercizio della pro-

Quali sono le prospettive delle
Borse europee? Quale la formula
vincente per affrontare i mercati
in un periodo caratterizzato da
forti oscillazioni e influenzato dal
pessimismo? A queste domande
risponde Giovanni Bagiott, re-
sponsabile Asset Management
del Gruppo Mediolanum.

Lareazione tipica degli investi-
tori all'incertezza dei mercati fi-
nanziari & spesso quella di non
fare nulla, rimanendo “liquidi"
inattesa chelasituazione si stabi-
lizzi . Questo atteggiamento & co-
mune sia nei piccoli risparmiato-
ri che negli investitori istituziona-
liiquali ,ogg, tengono percentua-
li ingenti del loro patrimenio in
liquidita.

Si trascura, invece, il fatto che
quando il pessimismo & pils diffu-
50 si generano le migliori oppor-
tunitix di acquisto.

Questo accade perché, nei mo-
menti di massimo sgonforto, gl
investitori “deboli”, quelli che
speravano in una facile specula-
zione e sono stati delusi, vendo-
no. In queste condizioni baste-
ranno poche notizie positive per
generare forti rimbalzi sul merca-
1o

Questa regola & stata conferma-
taanche nell ultimo rialzo di bor-
sa (iniziato nel Marzo 2003) dall'
indicatore  ottimisti/ pessimisti
dell'AAIl (American Association
of Individual Investors). Questo
indicatore ha farto segnare un mi-
nimo proprio in concomitanza
del minimo del mercato (Marzo
2003}, toccando un massimo rela-
tivo all'inizio del 2004 quando la
speranzadiuna forte ripresa eco-
nomica si era gia riflessa in un
brusco rialzo dei corsi azionari

Negli ultimi mesi, perd, l'otti-
mismo non & piu cost diffuso.
Bombardati dalle notizie di atten-
tati e rapiment € delusi da spe-
ranze, probabilmente troppo otti-
mistiche, di forti rialzi, gl investi-

fessione di promotore finanziario e
Ia rete di appartenenza, Il campio-
ne era rappresentato per '82% da
uomini e per il 18% da donne, con
eta perlopili (74%) compresa fra i
25 ed i 44 annd, avente un tiwlo di
studio per la magglor parte (66%)
didiploma di scuola media superio-
re; mentre l'area geografica di ap-
partenenza risulta essere il Nord al
42%,11Sud a37% e il Centro al 21%.

Ebbene: a livello di soddisfazio-
necomplessiva del promotore Ban-
ca Mediolanum & rsultata salda-
mente prima. Infatti, nella scala da
1 a 4 ottiene un punteggio di 3,5
migliore della media del campione
(3,26) e pure in crescita rispetto al
valore ottenuto nel 2003 (3,47). La
rete condotta da Ennio Doris guida
la classifica anche peri supporti for-

niti in tema di comunicazione e
marketing. 1l valore ottenuto &
3,79, migliore della media (3,27) e
in aumento sé confrontato con i
2003 (3,61). Mediolanum & prima
anche per cid che riguarda la fre-
quenza e la qualith delle comunica-
Zoni tra societd e promotore: il 1i-
sultato attribuito dall'indagine &in-
fard di3,77, migliore rispetto al 3,68
ottenuto nel 2003 e alla media
(3,25). La rete Mediolanum occiipa
la prima posizione pure conside-
rando il fattore fondamentale di
soddisfazione sopradescritto e rela-
tve all'attenzione e all'impegno

- chela societh dimostranej confron-

ti del "network” dei suoi promoto-
ri: il punteggio di 3,60, pit 0 meno
identico rispetto al 2003 (3,61}, & de-
cisamente elevato se paragonato al-

lamediadel campione preso in esa-
me da "PF Monitor” (3,16). Infine
altrd due criteri di soddisfazione
hanno visto Banca Mediolanum
detenere la "leadership” frale reti: i
criteri d'inserimento ¢ sviluppo
professionale, ela qualita ed effica-
cia della formazione. I punteggi ot-
tenuti sono statl, rispettivamente,
di3,33 e3,74, in entrambi i casi lar-
gamente oltze il risultato medio.
Sono questi, dunque, i veri punt
di forza, rilevati sul campo, che at-
traggono verso la rete di Ennio Do-
1is Un numero crescente di giovani
e di operatori professionisti. Tutt
convinti che il promotore finanzia-
1io oggi si pone come Insostituibile
anello di collegamento fra la banca
el dliente, di cui & cunsu]cme ma,

Motivato e soddisfatto: ¢ 11 Consulente Globa

I segreti del successo di Banca Mediolanum svelati da una indagine di Allaxia e GPF&A

INTERVISTA A ENNIO DORIS

«La spinta americana
dara fiato alle borse»

| mercat finanziari, giunti all'
ultimo trimestre dell'anno, si
interrogano sulloro furure, Esi
chiedono se la ripresa econo-
mica americana sia sostenibile
nel medio-lungo periodo, in
prossimita delle elezioni presi-
denziali. Su questo ed altri te-
mi Ennio Doris, presidente di
Banca Mediolanum, ha rilascia-
10 questa intervista.

Dadove nasce 'attuale fase di
crescita dell'economia ameri-
cana?

"L'economia americana, con
il suo effetto di leadership sui
Paesi occidentali ha subito un
brusco cambiamento negli An-
ni ‘80 con 'avvento di Reagan;
a quel tempo la disoccupazio-
ne americana aveva toccato
1'L1%: un livello altissimo ere-

.ditato dagli Anni ‘70, con la cri-

si petrolifera e l'impennata
del costo dell'energia. Si pen-
sava che l'economia mondiale
non potesse pill conoscere i
tassi di sviluppo perché la ba-
se della crescita degli Annj '60
{il petrolio a basso costo) era
finita. Reagan sall alla presi-
denza con alle spalle una car-
rierada attore, era pOCU S[lma'
to e considerato: si temeva
che fosse un uomo pitt diappa-
renza che di sostanza. Reagan
invece portd, una rivoluzione
attraverso un fortissimo taglio
delle tasse a tutti i livelli, so-
prattutto a quelli pii alti, per i
quali il taglio delle tasse & sta-
to fortissimo, I'aliquota massi-
ma che erail 71% & stata ridot-
ta al 28 per cento. Contempo-
raneamente non taglio le spe-
se, anzi, le aumentd, soprattut-
to quelle della difesa perché
era in corso la grande sfida
con quello che lui chiamava "'
impero del male”, I'Unione So-
vietica,

Quali furono gl] p.ffeul dl que-

avolte, anche amico.

OTTIMISMO E DIVERSIFICAZIONE LA FORMULA VINCENTE

Positive le aspettative del mercati esteri

Superiori alle attese i risultati ottenuti dalle imprese nei primi sei mesi

sto

ne, a ps
vemhm allo stesso prezzo cd‘-

; Tlpmg;amm televisivo 2 nato
daﬂ:dea  Edoardo Lombardi

tinge guerra, fomendo

ve di letnura originale per chi
fronta it giomi Ja sua 'ba
glia nel'mondo professionle,

"Chi gestisce un'azienda silup-_ *

A pa iani strategi
e risorse, cura T'morale delk
stie persone, proprio come fa un

tori sembrano essersi allontanati
dalle borse.

E interessante, perd, osservare
che i mercati finanziari non han-
no reagito alle recent notizie ne-
gative con flessioni, ma hanno
continuato un lento e costante
movimento al rialzo.

La disattenzione degli investi-
tori talvolta distoglie I'attenzione
dai risultat effettivi ottenud dalle
borse dall'inizio dell'anno. In
questi primi.otto mesi il rendi-
mento della borsa italiana & stato
del4,5% (a cui si deve aggiungere
ilrendimento dei dividendi com-
preso tra il 2 ed il 3%), simile a

quello delle principali borse inter-
nazionali; una performance inte-
ressante se confrontata con la li-
quidita,

Questo & accaduto perché,
mentrelastampasi presccupava
del prezzo del petrolio (proble-
'ma che ha sicuramente un impat-
to sulla crescita economica) 1'eco-
normia ha continuato ad avanza-
re.

1 risultati emersi dai dad delle
semestrali delle imprese sono su-
perior alle aspettative del merca-

cost; | dati americani presenta-
no un calo della d

num: investimento che dovra es-
sere dalla diversifi-

e non ¢i sono segnali di aumento
dell'inflazione.

Se guardiamo in un'ottica pla-
netaria la ripresa & gid iniziata e le
borse, come sempre, lo riflette-
ranno.

Se nel terzo millennio i forti ed
indiscriminati rialzi del passato
sono un ricordo, i rendimenti
EZlﬂﬂﬂI'l seppur m.\ﬂD]'l sl con-
frumc anno con rendiment ob-
ionari molto contenutd

to. La crescita degli utili & tornata
aessere influenzata dalla crescita
organica, anziché dal taglio dei

Diventa cosl importante l'ap-
proccio di investimento con il
Consulente  Globale Mediola-

cazione, nelle cinque direzioni
previste dalla strategia defle 5 D,
edall'orizzonte temporale di lun-
go periodo.

L'effetto di questi due provvedi-
menti (il taglio delle tasse e 'au-
mento delle spese) nei primi
anni & stato un incremento del
deficit, ma ha innescato un pe-
riodo di sviluppo fortissimo, la
crescita del prodotto interno
lordo ha toccato I'8%, la disoc-
cupazione & crollata, e queste
decisioni hanno influenzato
tutti i vent'anni successivi. Ma
quello che & importante & nota-
re che il minor peso del fisco
ha fatto anche scendere I'eva-
sione. Il 5% delle famiglie ame-
ricane pill ricche, che all'inizio
della presidenza Reagan contri-
buivano con il 37% delle entra-
te statali, alla fine della presi-
denza ‘Reagan contribuivano
con il 42%".

E con I'arrivo di Bush alla Ca-
sa Bianca? {
“112001 & stato un anno impor-
tantissimo, nei primi nove me-
si il prodetto interno lordo
americano era leggermente ca-
lato, meno che agli inizi degli
Anni '80, quando il calo era sta-
to di circa il 2%. C'2 pol stato
l'attacco alle torri gemelle che
hanno segnato una svolta im-
portantissima non solo nell'at-
teggiamento degli Stati Uniti
verso il terrorismo, ma anche
una svolta economica, nel sen-
so che Bush ha nuovamente ta-
gliato le tasse e incrementato
le spese, esattamente come fe-
ce Reagan vent'anni prima: ha
portate Iattivo di bilancio, che
aveva superato i duecento mi-
liardi di dollari nel 2000 ed era
sceso a 120 miliardi nel 2001,
circa I'1% del prodotto interno
lordo americano, a un passiva
di circa 500 miliardi di dollari.
Questi provvedimenti, accom-
pagnati da un forte taglio dei
tassi gid operato da Clinton,
hanno fatto risalire la china all
economia americana, per cui
ormai la crescita & intorno al
4% e per quest'anno si prevede
possa essere anche tra il 4 e il
5%. Ma anche se lo sviluppo
fosse al 4%, & un ritmo di cresci-
ta che I'Europa si sogna da de-
cenni.

E, a proposito di crescita, I'Eu-
ropa come sta andando?

In Europa purtroppa si preve-
de che quest’ anno andrd me-
glio dell'anno scorso, ma con
crescite comprese tra 1'L,5 e il
2% e comungue maolto lontane
da quelle americane. L'Europa
da oltre un ventennio perde ter-
reno nei confronti degli Stati
Uniti e se si confronta il reddi-
to medio della famiglia euro-

+ pea e della famiglia americana,

negli ultimi vent'anni c'& una
differenza del 20% a sfavore
dell'Europa.

Quali sono i fattori che frena-
no o bloccano la crescita e lo
sviluppo deli'Europa?

Una politica di stampo dirigi-
sta e la pressione fiscale eleva-
ta che non & piu in grado di
finanziare i costi del "Welfare
State” non piti all'altezza dei
suoi compiti. La situazione so-
ciale vede oggl in Europa i gio-
vani che faticano a trovare un
impiego; mentre uomini e don-
ne, arrivat a 50 anni, non han-
no pili prospettive davanti a sé.
In questo scenario mondiale
quali sono le prospettive per
le Borse?

Le Borse hanno conosciute un
calo di tre anni, iniziato dal
marzo 2000, proseguito nel
2002 e terminato nel marzo
2003; mentre nell'ottobre del
2002 & stato toccato il minimo.
Successivamente c'& stato un
forte rialzo e continueré la spin-
1a della ripresa, che potrd esse-
re sfruttata al meglio tramite la
diversificazione e ricordando
sempre al risparmiatore di in-
vestire nel mercato azionario
solo il denaro che & certo di
non dover toccare per almeno
dieci anni. i

Mediolanum & per
venerdi 29 ottobre 2004
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