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Gentile Presidente Marino, Vice-Presidenti e Componenti dei Comitati
dell’Organismo, Autorita, Signore e Signori.

Desidero anzitutto rivolgere all’OCF un sentito ringraziamento per I'invito a
portare, in apertura dei lavori, il saluto e la testimonianza della Commissione
Nazionale per le Societa e la Borsa, che qui rappresento. La presentazione
della Relazione annuale costituisce un fondamentale esercizio di trasparenza
e di rendicontazione: nei confronti della comunita dei consulenti finanziari,
dei risparmiatori ai quali essi si rivolgono e delle Istituzioni.

Un’architettura di vigilanza di secondo livello

Vorrei richiamare il rapporto che lega le nostre due istituzioni. Alla Consob
compete la vigilanza sull’attivita dellOCF sin dal momento in cui
all’Organismo sono state affidate le sue funzioni: la tenuta dell’albo unico, dal
2009, e la vigilanza diretta sui consulenti, dal 2018. Si tratta di una
supervisione di natura diversa da quella ordinaria cui sono soggetti gli altri
enti vigilati, configurandosi come azione di secondo livello, esercitata
sull’Organismo. A quest’ultimo competono la tenuta dell’albo e la vigilanza
diretta sui consulenti finanziari abilitati all’offerta fuori sede, sui consulenti
autonomi e sulle societd di consulenza finanziaria. E il disegno tracciato
dall’articolo 31 del Testo Unico della Finanza, che avvicina la vigilanza al
settore vigilato senza intaccare 'unitarieta dell'indirizzo pubblico.

Superata un’intensa fase di impianto, condotta con il costante
accompagnamento della Consob, ’Organismo ha progressivamente assunto
un ruolo centrale — di controllo, ma altresi propulsivo e di guida del settore.
La collaborazione tra i rispettivi uffici, quotidiana, leale e operosa, costituisce
un valore che desidero in questa sede riconoscere.
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Una professione che cresce e si rinnova

Dietro I'architettura istituzionale vi €, tuttavia, una sostanza che non deve
mai essere data per acquisita. Il consulente finanziario rappresenta per gli
investitori 'interfaccia tra il risparmio e i mercati: colui che traduce un
prospetto informativo in una decisione e che, nel contesto pit ampio di
pianificazione finanziaria, accompagna scelte attinenti alla casa,
all’istruzione dei figli, alla serenita della terza eta, in sostanza le scelte che
consentono di fronteggiare le esigenze finanziarie in qualunque fase della
vita. E in tale rapporto che trova concreta attuazione il principio che la
Costituzione, all’articolo 47, eleva a impegno della Repubblica: la tutela del
risparmio in tutte le sue forme. E la fiducia sulla quale quella tutela si fonda
€ un bene pubblico prezioso e fragile, la cui costruzione richiede tempo e la
cui perdita puo essere repentina.

I dati che ascolteremo oggi restituiscono I'immagine di una professione
solida e in evoluzione. Dopo una fase di contrazione, le prove valutative di
accesso sono tornate a crescere: gli iscritti alla prova sono passati dai 6.669
del 2024 ai 9.329 del 2025, con un incremento di oltre 2.600 unita. E un
segnale che trascende il mero dato quantitativo e testimonia la crescente
rilevanza strategica della consulenza finanziaria nel sistema economico. A
tale crescita si accompagna, peraltro, un incoraggiante ricambio: aumenta la
presenza femminile e quasi la meta delle domande proviene dalle fasce piu
giovani.

Un ampliamento della platea di simile portata impone, tuttavia, la
responsabilita di mantenere standard rigorosi di selezione e di formazione,
affinché a una platea piu numerosa non corrisponda una platea meno
qualificata. E questo il compito affidato all’Organismo, che in materia vanta
ormai un’esperienza consolidata; e la qualita dei consulenti costituisce, in
ultima analisi, qualita del mercato e presidio della fiducia sulla quale esso si

regge.
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L’OCF nell’infrastruttura informativa europea: ESAP e collection
body

Accanto alla dimensione di sviluppo della professione si profila una novita di
rilievo sul piano tanto regolatorio quanto operativo. La legge di delegazione
europea 2024 ha conferito al Governo la delega ad adeguare I'ordinamento
nazionale al pacchetto ESAP, lo European Single Access Point. L'obiettivo
perseguito e di ampia portata: la creazione di un punto di accesso unico alle
informazioni finanziarie, non finanziarie e di sostenibilita rilevanti per gli
investitori e per i mercati, con conseguente riduzione dei costi di ricerca,
rafforzamento della trasparenza e pitu compiuta integrazione dei mercati dei
capitali.

In tale architettura un ruolo centrale € riservato agli organismi nazionali di
raccolta — i cosiddetti collection body — designati dagli Stati membri e dotati
dei poteri necessari a garantire la qualita, I'integrita e la disponibilita dei dati.
Si tratta di un’evoluzione strutturale che rafforza I'infrastruttura informativa
del mercato europeo e contribuisce a ridurre le asimmetrie informative: un
tassello essenziale anche nella prospettiva dell'Unione del Risparmio e degli
Investimenti. Per I'esperienza maturata nella gestione dei dati relativi ai
consulenti, 'OCF potrebbe valutare I'opportunita di rivestire, in questo
ambito, un ruolo significativo.

Semplificazione, value for money e tutela sostanziale

Sul versante europeo, un ulteriore cantiere ci interessa da vicino: la Retail
Investment Strategy. Il relativo negoziato, ormai in dirittura d’arrivo, sta
ridisegnando le modalita con cui la consulenza viene remunerata e resa
conoscibile al risparmiatore, attorno al principio del value for money — ossia
del valore effettivo che il cliente riceve a fronte di quanto corrisposto. Ad esso
si affianca la spinta, oggi al centro dell’agenda europea sulla competitivita,
verso la semplificazione. Negli anni si sono stratificati adempimenti e
obblighi informativi che, superata una certa soglia, cessano di proteggere e
finiscono per disorientare: un risparmiatore gravato da una mole eccessiva
di documentazione non e, per cio stesso, un risparmiatore piu tutelato. La
sfida consiste nel passare da una tutela di carattere formale ad una tutela



CONSOB

sostanziale, commisurata a cio che il cliente effettivamente comprende e al
risultato che ne consegue. Semplificare non equivale a deregolamentare:
significa restituire alla protezione la sua ragion d’essere. E in tale passaggio
il consulente, che converte la complessita in comprensione, si conferma
svolgere un ruolo significativo.

Dal risparmio all’investimento produttivo

Cio costituisce la premessa di una sfida piu ampia, posta al centro dell’agenda
europea, anche dai rapporti Letta e Draghi: quella di convogliare I'ingente
ricchezza finanziaria delle famiglie verso la crescita, I'innovazione e le
imprese. Per I'Ttalia, cio significa affrontare il tema della liquidita che giace
nei conti correnti — lontana tanto dalla protezione contro I'inflazione quanto
dal finanziamento del sistema-Paese — e sostenere il capitale di rischio di cui
le nostre imprese necessitano per la duplice transizione, tecnologica ed
ecologica. Esigenza avvertita con particolare intensita in un tessuto
produttivo caratterizzato dalla prevalenza di realta di dimensioni contenute.
Gli obiettivi di innalzamento della partecipazione dei risparmiatori retail ai
mercati azionari — anche mediante nuovi veicoli, incentivi fiscali e un ruolo
piu attivo del risparmio previdenziale — non potranno essere conseguiti
attraverso le sole riforme di mercato.

E qui che i diversi fronti si saldano: soltanto un investitore tutelato nella
sostanza — consapevole, fiducioso, non esposto al timore di essere ingannato
— ¢ disposto a superare la mera detenzione di liquidita e ad assumere il
rischio di un impiego produttivo e redditizio del proprio risparmio. Il
consulente finanziario facilita tale transizione: concorre a superare tanto
I’eccessiva avversione al rischio, quanto I'eccesso di fiducia nelle proprie
capacita, richiamandosi costantemente al principio cardine della
diversificazione. E uno spazio che possono presidiare le societa di consulenza
indipendente, come i consulenti finanziari abilitati.

Ausilio tecnologico e valore del consulente

Fa da sfondo a tutto cio la trasformazione digitale, che ritengo debba essere
letta non come una minaccia, bensi come un ausilio ed un’opportunita. Ove
opportunamente governata, la tecnologia agevola il consulente negli
adempimenti ripetitivi, restituendogli tempo da dedicare alla relazione con il
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cliente; consente una personalizzazione del servizio in precedenza
impensabile; abbatte i costi di accesso, rendendo disponibile una consulenza
qualificata anche a coloro che ne sono finora rimasti esclusi. Analoga
considerazione vale per I'attivita di vigilanza: 'analisi dei big data consente
all’Organismo di individuare con maggiore tempestivita i comportamenti
anomali, orientando i controlli in modo pit mirato sui fenomeni pit rilevanti.

Nondimeno, in un contesto che assegna spazio crescente agli algoritmi e
allautomazione dei processi di consulenza, resta fermo un principio: la
tecnologia non trasferisce la responsabilita. A fronte di una disponibilita di
dati sempre piu ampia, ci0 che assume rilievo decisivo ¢ la capacita di
interpretarli, trasformando le informazioni in decisioni consapevoli. E questo
lo spazio insostituibile del consulente, fondato su un rapporto di fiducia
intessuto di professionalita, conoscenza ed etica dei comportamenti.

Tale spazio deve essere presidiato anche sul versante della domanda. La
proliferazione di canali informativi non regolamentati — mi riferisco ai
cosiddetti finfluencer — unitamente al persistere di fenomeni di abusivismo
e di frode in rete, rende quanto mai urgente accrescere il livello di
consapevolezza dei cittadini. La transizione digitale rischia, per un verso, di
disorientare le generazioni piut mature e, per laltro, di alimentare
un’eccessiva fiducia in quelle piu giovani. In entrambi i casi,
laccompagnamento di un professionista e il progredire dell’educazione
finanziaria rappresentano l'argine piu efficace contro la disinformazione e le
lusinghe del rendimento facile.

In conclusione

Le professionalita che si accrescono e l'infrastruttura informativa in via di
costruzione a livello europeo costituiscono, in definitiva, due facce del
medesimo disegno: da un lato un mercato piu trasparente e accessibile,
dall’altro le competenze necessarie ad interpretarlo e a valorizzarlo.
Entrambe concorrono al medesimo obiettivo — accrescere la fiducia nel
mercato e favorirne uno sviluppo efficiente, inclusivo e sostenibile — che
nessuna istituzione puo conseguire isolatamente.

E per questa ragione che il rapporto tra la Consob e 'OCF non rappresenta
un dato meramente burocratico, bensi una risorsa: due livelli di una stessa
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funzione pubblica, accomunati dall’obiettivo che il legislatore ha affidato ad
entrambi — la tutela del risparmiatore e 'integrita del mercato. A nome del
Presidente Vicario e dellintera Commissione, rinnovo pertanto
all’Organismo, al suo Presidente e a tutta la struttura I’'apprezzamento per
l'opera svolta e I'impegno a proseguire una collaborazione che rimarra leale
e costruttiva, affinché la crescita della professione si accompagni sempre alla
qualita del servizio, alla correttezza dei comportamenti e all’effettiva tutela
dei risparmiatori.



