Quando'i consulente finanziari@®6tte sotto ¢ un robot

Come funzionano i Robo-Advisor? Sono un’opportunitd o una minaccia per
Pindustria del risparmio gestito tradizionale e per la consulenza finanziaria? E
quali le dinamiche che stanno alla base delle loro scelte d’investimento?

Ecco tutto quello di essenziale che dovete sapere.

no spettro si ag-
gira nel mondo
della consulenza
finanziaria tradi-
zionale: lo spettro
dei Robo-Advi-
sor. Parafrasando
Pincipit di Marx e Engels nel manifesto
del Partito Comunista del 1848 un’altra
rivoluzione ¢ in corso e riguarda questa
volta 'asset management e il mondo del
risparmio. A gestire i risparmi potrebbe-
ro non essere pilt consulenti finanziari e
gestori in carne e ossa, ma sempre pill
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soprattutto robo-consulenti, ovvero Ro-
bo-Advisor: piattaforme di investimen-
to online che utilizzano algoritmi per
gestire il denaro dei clienti.

Ed ¢ dagli Stati Uniti e dalla Silicon Val-
ley in particolare che ¢ partita da qual-
che anno questa nuova tendenza con

Salvatore Gaziano

E Pamministratore e direttore investi-
menti nonché co-fondatore insieme
a Roberta Rossi di SoldiExpert SCI
(wwwisoldiexpert.com), un network di
siti- (Borsalixpertit e MoneyExpert.
it in particolare) fra i pint affermati in
Italia nella consulenza online finanziaria indipendente
a parcella che forniscono consigli operativi e strategie
(basate soprattutto su algoritmi) a investitori privati e
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Il Robo-Advisoring

€ un fenomeno non
solo a stelle e strisce
perché in ciascuna
parte del globo,
dall’India all’Australia
al Vecchio Continente
stanno sempre piu
moltiplicandosi

le iniziative in

questa direzione

venture capital che hanno supportato al-
cune di queste iniziative che poi in tut-
to il mondo stanno generando dei cloni
pilt 0 meno dichiarati. I pionieri pitt fa-
mosi in settore sono societa come We-
althfront, Betterment, Future Advisor,
Learnvest. Il Robo-Advisoring ¢ un fe-
nomeno non solo a stelle e strisce perché
in ciascuna parte del globo, dall'India
all’Australia al Vecchio Continente stan-
no sempre pitt moltiplicandosi le inizia-
tive in questa direzione.

Un fenomeno in grande espansione dove
alcune delle societd che sono entrate in
questo settore come start up in pochi
anni hanno gid raggiunto nel mercato
del private equity valutazioni da capogi-
ro poiché ci si scommette che questa sard
una delle prossime importanti frontiere
della consulenza finanziaria online e del-
la cosiddetta “disruption” nel settore.
Secondo un report della societa di ricer-
ca svizzera MyPrivateBanking Research i
servizi di Robo-Advisor raggiungeranno
20 miliardi dollari di masse sotto consu-
lenza entro la fine del 2015. E la parte
del leone di tali attivitd sara gestito da ro-
bo-consulenti con sede negli Stati Uniti.
Entro i cinque anni successivi si prevede
che il patrimonio globale gestito da Ro-
bo-Advisor crescera fino ad una cifra sti-
mata di 450 miliardi di dollari nel 2020.
E questo numero non include attivita
investite in base alle raccomandazioni di
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un consulente finanziario automatizza-
to, ma controllate da investitori privati
0 gestori.

Quello che viene considerato il leader
mondiale del settore (Wealthfront) ha
superato la soglia dei 2 miliardi di dollari
di masse nel marzo 2015.

Si tratta di cifre in senso assoluto ancora
modeste se si pensa allo stock di risparmi
gestiti in modo tradizionale da operatori
storici Charles Schwab e Fidelity (i con-
sulenti finanziari tradizionali controlla-
no, infatti, circa 5.000 miliardi di dol-
lari nei soli Stati Uniti). Ma la tendenza
alla crescita ¢ notevole e le stesse societa
di gestione tradizionali, soprattutto negli
Stati Uniti, stanno iniziando a conside-
rare seriamente come una minaccia per
il settore questo fenomeno e, di conse-
guenza, stanno cercando di adeguarvisi.

"I Robo-Advisor vinceranno solo su una
piccola quota di mercato di questo mer-
cato totale nel breve e medio termine.
Tuttavia, il fenomeno ¢ qui per resta-
re, e riteniamo che ci sono buone ragio-
ni per attendersi un grande successo di
questa tendenza” spiega Francesco Gro-
ves, senior research analyst di MyPriva-
teBanking

E in particolare, la loro forza sta nel mag-
gior potenziale di rivoluzionare questa
industria grazie alla loro capacita di ac-
quisire nuovi client, alla loro abilita for-
tissima nel marketing sulla rete e i forti
capitali che arrivano loro dai venture ca-
pital per supportarne lo sviluppo.

La stessa Wealthfront, che compete con
colossi tradizionali di consulenza finan-
ziaria come Fidelity, se a marzo 2015
aveva patrimoni gestiti di 2.000 milioni
di dollari, dodici mesi prima ne gestiva
500. La progressione ¢ stata impressio-
nante.

La maggior parte dei client di We-
althfront si colloca tra i 20 ei 30 anni
e il pitt delle volte si tratta del loro pri-
mo conto investimento. Si stimano circa
22.000 clienti con un patrimonio medio
sotto consulenza di 90.000 dollari in cui,
come in tutte le medie, ci sono range di
clientela molto differenti, si va dai rispar-
miatori con poche migliaia di dollari ai
milionari.

La stessa Charles Schwab (con pit di
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2.500 miliardi di dollari in asset gesti-
ti) ha annunciato nelle scorse settimane
il proprio servizio di Robo-Advisoring
(gli “Schwab Intelligent Portfolios”, con
un taglio minimo di 5.000 dollari) in
un mercato che sta diventando sempre
pilt competitivo mentre Fidelity, colosso
mondiale del risparmio gestito, ha stipu-
lato un accordo con Betterment e Learn-
Vest, due delle societa protagoniste della
rivoluzione robotica.

Una battaglia che si gioca sulla proposta
di soluzioni sempre pili automatizzate e
facili come user experience per il cliente.
E come minimo comune denominato-
re molti Robo-Advisor cercano di offri-
re un taglio del costo della distribuzione
per rivolgersi direttamente al risparmia-
tore finale senza pil l'ausilio del consu-
lente o promotore finanziario tradizio-
nale per offrire soluzioni pil low cost e
basate su portafogli tarati su algoritmi
dove apparentemente nulla viene lascia-
to al caso, o alla discrezionalita del gesto-
re o consulente.

Nel caso del servizio lanciato da Schwab
il cliente puo sottoscriverlo gratuitamen-
te poiché il guadagno della societa arriva
dagli accordi stabiliti in termini di retro-
cessioni con le societa di ETF o Fon-
di che sono state selezionate per entra-
re in questi portafogli. Una selezione tra
54 ETF disponibili e altre 10 famiglie
di fondi in rappresentanza di 20 diver-
se classi di attivita, tra cui azioni, obbli-
gazioni, mercati emergenti, fondi comu-
ni di investimento immobiliare (REIT)
e materie prime. Portafogli gestiti da al-
goritmi con la supervisione del team di
consulenza di Schwab, nel caso di questa
societd ¢ prevista anche la possibilita per
i sottoscrittori di patlare telefonicamente
con un consulente in carne e ossa a diffe-
renza di molti altri Robo-Advisor.

I clienti di queste societa sono soprattut-
to i cosiddetti “millenials” ovvero colo-
ro che sono nati dopo il 1980. Societa
come Wealthfront hanno conquistato il
grosso dei propri clienti certamente fra i
giovani nerd della Silicon Valley e fra co-
loro che hanno fiducia negli algoritmi e
nel low cost piuttosto che nelle istituzio-
ni finanziarie tradizionali.

Ma sarebbe riduttivo considerare il Ro-
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La tendenza alla
crescita € notevole
e le stesse societa di
gestione tradizionali,
soprattutto

negli Stati Uniti,
stanno iniziando

a considerare
seriamente come
una minaccia per

il settore questo
fenomeno e, di
conseguenza,
stanno cercando

di adeguarvisi

bo-Advisoring come un “giocattolo”
solo per le giovani generazioni e pensa-
re che le altre - oltre che pili agée, anche
pilt dotate finanziariamente - ne stiano
completamente alla larga.

Le ultime ricerche sul fenomeno dico-
no invece che fasce di risparmiatori con
patrimoni sempre pit elevati guardano
alla consulenza finanziaria robotizzata e
in un recente report la stessa Goldman
Sachs ha ammesso che i robo-consiglieri
stanno attirando sempre pilt i cosiddet-
ti “HENRY’S”, acronimo nel linguaggio
del perfetto private banker a stelle e stri-
scie di “high earners, not rich yet “. Una
popolazione di investitori ricchi (con
patrimoni medi fra 250.000 e 500.000
euro), ma non ricchissimi, che potrebbe
aprirsi a clienti anche di fascia superiore
accomunati soprattutto da una passione
per la tecnologia e dallinteresse per so-
luzioni alternative al tradizionale canale
bancario.

Facile comprendere che tutte queste
novitd per il mondo della gestione pa-
trimoniale tradizionale possano essere
portatrici di effetti negativi in termini
soprattutto di redditivitd futura. Come

26

era accaduto in altri passaggi epocali (si
pensi all'introduzione degli ETF), una
parte di questa industria sta aprendosi a
questa tendenza. Come negli Stati Uni-
ti nel caso dei “portafogli intelligenti” di
Schwab e altre banche e gestori patri-
moniali che hanno gid creato le proprie
soluzioni di consulenza automatizza-
ta come per esempio BMO, Vanguard,
Ritholtz, Fidelity e TD Ameritrade o in
Gran Bretagna un colosso come Schro-
der che ha messo un piede come azio-
nista nella societd Nutmeg. E ha fatto
scalpore negli scorsi mesi il caso di un
Robo-Advisor un po’ particolare (Le-
arnvest) perché ibrido lanciato qualche
anno fa da una giovane studentessa ame-
ricana, Alexa Von Tobel, 31 anni, che &
stato rilevato dalla compagnia assicurati-
va americana Northwestern Mutual per
circa 250 milioni di dollari. Un modello
che dimostra come I'online e 'offline in-
sieme, se ben strutturati, possano essere
magari il vero futuro di questo settore.
Il fenomeno del Robo-Adivsoring sta co-
stringendo comunque, soprattutto negli
Stati Uniti, l'industria della gestione pa-
trimoniale tradizionale a riconsiderare la
convinzione generalmente accettata che
per i clienti con una ricchezza elevata il
contatto faccia a faccia del proprio con-
sulente personale dedicato sia la chiave
del rapporto. La tecnologia pud aiutare
molto a migliorare il rapporto se non a
sostituirlo con strumenti di pianificazio-
ne finanziaria e gestione che possono ri-
velarsi migliori anche dei pili pagati con-
sulenti in carne ed ossa.

La Modern Portfolio Theory diventa
RoboMTP

Nell’attuale fase di mercato i maggiori
hanno preferito non puntare molto sulla
diversificazione delle strategie e non stu-
pira scoprire che quasi tutti hanno ade-
rito con piccole differenze alla Modern
(anche se molto “moderna’ a questo
punto non ¢ visto che ¢& stata concepi-
ta negli anni ’50), con alcune modifiche.
Questa ¢ agnostica alle condizioni ma-
croeconomiche, non tenta di prevedere
crolli dei mercati o fasi di eccessiva sotto-
valutazione ed ¢ buona per qualsiasi sta-
gione dei mercati.

Ed ¢ fra le teorie pill in voga da anni
nel settore della gestione del risparmio
(anche fra i non Robo-Advisor) proba-
bilmente perché ¢ fra le pili accettate
dall'industria del risparmio gestito, si fa
meno fatica a farla comprendere anche
al risparmiatore “millenial”, ha il grande
vantaggio di essere da questo piu tollera-
ta di altre strategie e ha anche il grande
vantaggio di essere molto facilmente in-
gegnerizzabile.

Ed ¢ naturale percid che lo strumen-
to preferito dalla maggior parte dei Ro-
bo-Advisor sia 'ETF perché ha costi di
gestione pitt bassi insieme a una replica
quasi perfetta degli indici in cui ¢ inve-
stito.

Cercare di prevedere i mercati con stra-
tegie piti attive e flessibili e basate sul
market timing rappresenta quindi una
porzione ancora bassa nel mondo del
Robo-Advisoring, la Modern Portfolio
Theory di Harry Markowitz e dei suoi
seguaci ¢ una teoria di asset allocation
certamente pill neutrale. I consulenti fi-
nanziari tradizionali che basano le loro
strategie su questo approccio e asset al-
location a torte, come i moderni Robo-
Advisor, non si preoccupano troppo di
potenziali crack dei mercati perché que-
sta teoria si basa sul fatto che I'investito-
re punta al lungo termine con orizzon-
ti temporali anche di qualche decennio
ed eventuali perdite accusate nel tragit-
to sono considerate solo virtuali perché
nel lungo periodo i mercati finanziari
non hanno quasi mai tradito come ren-
dimenti.

Non ¢ naturalmente obiettivo di que-
sto articolo fare un'analisi critica di que-
sto approccio dei pro e contro ma que-
sto modello di approccio sottostante fa
capire abbastanza bene perché i portafo-
gli suggeriti dalla maggior parte dei Ro-
bo-Advisor, a parita di condizioni inse-
rite dal cliente, si assomigliano in modo
molto forte. La differenziazione ¢ lieve
quindi fra i portafogli suggeriti da mol-
ti di questi Robo-Advisor (similmente
a quello che accade nel risparmio gesti-
to tradizionale) e riguarda soprattutto il
marketing mix di queste societd ovvero
in particolare il prezzo offerto e l'utilizzo
di ETF invece che fondi.
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Goldman Sachs ha
ammesso che i robo-
consiglieri stanno
attirando sempre
piu i cosiddetti
“HENRY’s", acronimo
nel linguaggio del
perfetto private
banker a stelle

e striscie di

“high earners,

not rich yet"

11 funzionamento: semplicita di utiliz-
zZo e pricing

Ma come funzionano dal punto di vista
operativo questi Robo-Advisor? Molto
semplice il processo per il risparmiatore
che viene invitato online a compilare si-
milmente a quello che accade con la pro-
filatura MiFID un questionario (molto
pil sintetico naturalmente) di circa 5,
massimo 12, domande dove si chiede fa-
scia d’etd, propensione al rischio, patri-
monio da investire, orizzonte tempora-
le, esperienza da investitori e obiettivi. E
sulla base dei dati forniti il robot propo-
ne immediatamente al termine di questo
processo 'allocazione ottimale, sottopo-
nendo un possibile portafoglio, ovvero
una torta con l'asset consigliata nelle va-
rie componenti azionaria e obbligaziona-
ria. Il processo ¢ trasparente e immedia-
to e nulla vieta al risparmiatore che ha
compilato finora tutti questi dati in for-
ma gratuita e ha ottenuto il portafoglio
di massima suggerito di replicarlo in pie-
na autonomia, selezionando da solo gli
ETF piuttosto che i fondi che coprono
le varie aree o comparti suggeriti.

Il Robo-Advisor suggerisce, infatti, di
abbonarsi con una tariffa compresa fra lo
0,15 e lo 0,45 annuo, in cambio dell'in-
dicazione degli ETF esatti da acquistare
e di un servizio di ribilanciamento perio-
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dico del portafoglio suggerito. In alcune
realtd per un prezzo leggermente supe-
riore ¢ compreso anche il costo forfetta-
rio della movimentazione di portafoglio.
Un aspetto molto importante nel Robo-
Advisoring puro ¢, infatti, che tutti i pro-
cessi sono al 100% online e a basso co-
sto e rivolti percid a un mercato di massa
grazie al concetto di scalabilita che con-
traddistingue le societa pili importanti
del settore.

Scalabilitd, che significa per I'impresa la
possibilita di generare ricavi incrementali
senza dover sostenere costi aggiuntivi, ¢
il caposaldo su cui fonda buona parte di
questo settore e ne spiega l'interesse an-
che del mondo del venture capital.

Le dinamiche che stanno alla base del-
le scelte d’investimento effettuate dai
Robo-Advisor

Secondo Paolo Sironi, Responsabile So-
luzioni di Wealth Management e Thou-
ght Leadership per IBM Risk Analytics
“la fondamentale novita dei Robo-Aduvisors
¢ la capacita di proporre stili e modalita
di investimento che affrontano obiettivi di
investimento rivolti al medio e lungo ter-
mine, seppur con forti semplificazioni dei
principi di goal based investing. Cio per-
mette ai Robo-Advisors di rivolgersi piil
coerentemente al mondo long-tail, racco-
gliendo successo inaspettato sia tra i clienti
retail (pink sensibili ai costi di advisory) che
tra gli affluent e gli high net worth (molto
aperti alluso del digital banking), spiaz-
zando la tipica segmentazione della clien-
tela adottata dalle banche tradizionali” .
In realtd spiega Paolo Sironi (che ¢ au-
tore anche del saggio “Modern Portfo-
lio Management: from Markowitz to
Probabilistic Scenario Optimisation”) il
termine Robo-Advisor viene spesso uti-
lizzato in modo troppo omnicompren-
Sivo € spesso poco cortetto: i risparmia-
tori in queste piattaforme sono invitati a
scegliere tra soluzioni di investimento pre-
confezionate (portafogli modello) che cer-
cano di avvantaggiarsi delle opportunita
di mercato long-term tramite portafoglio
diversificati, piix che discutere myopic tra-
ding su tiroli e rischi individuali. Se cio ri-
duce da un lato l'universo degli investable
assets, dall’altro permette di focalizzarsi su
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pochi elementi decisionali legati piix alla
diversificazione di portafoglio tra macro-
variabili che all analisi puntuale delle bet
sottostanti. La scelta di dettaglio é operata
dal Robo-Advisor, che si propone di profi-
lare il cliente e di svolgere in modo auto-
matico lattivita di investimento (almeno
nella maggior parte dei casi). Sarebbe tut-
tavia preferibile dire semi-automatico, poi-
ché la denominazione Robo-Advisor é cer-
tamente molto accattivante, ma fa sorgere
in molti operatori Lidea che si tratti di al-
goritmi del tutto automatizzati, molto si-
mili ai trading algorithms in uso presso le
pin evolute trading rooms delle case di in-
vestimento. Con buona pace della Sylicon
Valley, non é proprio cosi e dietro al robot
ci sono tuttora chief investment officers a
[financial engineers dediti alla costruzione
di modelli di ottimizzazione e rappresen-
tazione delle views finanziarie professiona-
li (ovvero soggettive/umane), anche se pro-
cede la tendenza verso soluzioni sempre piiy
virtuali”. Naturalmente questa procedura
di semplificazione presenta molti vantaggi
ma anche limiti evidenti. “In primo luo-
20, la profilatura é accattivante ma molto
semplicistica — osserva Paolo Sironi - con
potenziale distorsione della comprensio-
ne del legame tra obiettivo di investimen-
to e rischio finanzia sottostante. In secon-
do luogo, l'adesione estesa al benchmarking
passivo seppur all interno di portafogli puo
portare a un ulteriore concentrazione dei
portafogli clientela entro strategie di inve-
stimento standardizzate e poco variegate,
aggravando potenzialmente [unilateralita

E naturale che lo
strumento preferito
dalla maggior parte

dei Robo-Advisor sia
I'ETF perché ha costi
di gestione piu bassi
insieme a unareplica
quasi perfetta degli
indici in cui € investito
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Un aspetto molto
importante nel Robo-
Advisoring puro e
che tutti i processi
sono al 100% online
e a basso costo

e rivolti percido a un
mercato di massa
grazie al concetto

di scalabilita che
contraddistingue le
societa piu importanti
del settore

delle scelte di investimento e quindi raffor-
zando la ciclicita dei mercati in mancanza
di visioni pin idiosincratiche e contrarian.
Infine, le tecniche di modellizzazione e vi-
sualizzazione utilizzate dai Robo-Advisors
per simulare la potenziale evoluzione del
rischiolrendimento appaiono troppo sem-
plificate e aggressivamente ottimiste agli
occhi dei professionisti del risk manage-
ment, con effetti dispersivi sula percezione
dei rischi finanziari”.

La banca e la consulenza finanziaria
del futuro? Saranno comunque sem-
pre pit digitali...

Quando si parla di Robo-Advisor, ci si
riferisce normalmente a dei software che
costruiscono e gestiscono portafogli fi-
nanziari con una serie di vantaggi lega-
ti all'uso della tecnologia ¢ al possibile
contenimento dei costi e miglioramento
dei risultati rischio/rendimento.

Per Stephane Dubois, Ceo e Fondato-
re di Xlgnite, societd leader nella Silicon
Valley di quel mercato che gli addetti ai
lavori chiamano “market data cloud so-
lution” le potenzialita dei Robo-Advisor
restano enormi: “La consulenza é sempre
stata relazione personale: ¢ sempre stato
cosi. Le fee (ovvero i costi pagati dai rispar-
miatori) non sono mai stati cosi importan-
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ti, le performance potevano essere tollerate
nel loro sali scends. E tutto ruotava attorno
alla relazione personale. Cio che i Robo-
Advisor stanno facendo, penso possa esse-
re quello di avvantaggiarsi di un evoluzio-
ne nelle mentaliti. Linvestimento é sempre
stato una cosa dove agivi per te stesso, 0
avevi un advisor, e questo era una perso-
na. Cio che i Robo-Advisor stanno facen-
do é provare realmente ad automatizzare il
processo utilizzando un modello semplice”.
E secondo Dubois ¢ un errore pensare
che questi servizi resteranno una cosa
per giovani smanettoni: “Guardando la
grande torta dell'industria  finanziaria,
30-40 anni fa era divisa fra 4 0 5 grandi
broker che se la dividevano per una parte
sottile; negli anni 90 i broker sono aumen-
tati e hanno preso unaltra parte. lo penso
che i Digital Wealth Manager come pre-
ferisco chiamarli stiano entrando e stiano
creando un nuovo settore: continueranno
ad esserci tutti i vecchi servizi e consulenti,
ma questo é un nuovo segmento che rag-
giungera la piena maturazione nei pros-
simi anni. Cio che queste persone hanno
Jatto e che Uindustria precedente non ha
realmente provato a fare é automatizzare
completamente i processi: loro non voglio-
no fare nulla di manuale e quindi hanno
preso tutte le fasi del processo e le hanno
completamente automatizzate, rendendole
molto scalabili e molto economiche (poco
costose). Molte istituzioni, molti advisor,
continuano ad avere processi manuali:
questo ¢ il vantaggio e loro quindi possono
scalare il business come nessuno ha mai po-
tuto fare prima’.

Oggi il panorama dei Robo-Advisor ¢
dominato soprattutto da societa che uti-
lizzano come strumento sottostante gli
ETF ma gia il broker online campione
degli Stati Uniti Charles Schwab ha al-
largato il perimetro ai fondi d’investi-
mento e altri Robo-Advisor consiglia-
no nei panieri anche questi strumenti. E
anche le strategie sottostanti iniziano ad
allargarsi a “momentum”, “risk parity” e
aleri approcci.

“Oggi molti di questi Robo-Advisor sono
semplici — secondo Stepahne Dubois che
ho incontrato a Londra in occasione di Fi-
novate London, la fiera del fintech - ma
inigieranno a diventare complessi, aumen-

tando le strategie ma non lo faranno velo-
cemente, perché vogliono restare totalmen-
te automatizzati, cosi prima di andare
ad operare in determinate classi di inve-
stimento o a diventare globali vogliono es-
sere sicuri di poterlo fare automaticamen-
te. Ora, i Robo-Advisor stanno creando un
differente tipo di relazione con i clienti;
questa relazione é costruita sulla user expe-
rience, non sul fatto che io ti conosco, mi
Jfido di te, tu ti prendi cura di me, dei miei
Jigli. In questo modo stanno costruendo la
loro relazione con i loro clienti e saranno
sempre pity capaci di raccogliere pis patri-
moni e gestire pit. complessita negli anni.
Credo che si stiano incuneando nel merca-
1o e lo conquisteranno nei prossimi lustri”.
E nel Vecchio Continente che accadra?
Ci sono gia diversi Robo-Advisor che
stanno puntando da qualche anno a
questo mercato con risultati apprezzabi-
li soprattutto in Gran Bretagna (dove la
casa d’investimento Schroders ha acqui-
sito lo scorso anno una partecipazione
in Nutmeg.com, il sito di Robo-Adviso-
ring n.1) aiutati anche dalla della Re-
tail Distribution Review, una normativa
che ha sostanzialmente vietato alla mag-
gior parte dei promotori finanziari tradi-
zionali di ricevere retrocessioni dalle case
d’investimento sui prodotti suggeriti alla
clientela.

Il percorso dei Robo-Advisor nel Vec-
chio Continente resta pili arretrato ri-
spetto a quelli del Nuovo Continente
ma stiamo parlando di un modello non
ancora consolidato tanto che gia si par-
la della seconda generazione dei Robo-
Advisor, ovvero i Robo-4-Advisor. Ov-
vero I'adozione di tecniche robotizzate
da parte delle reti bancarie, per sempli-
ficare 'onere operativo e conoscitivo dei
consulenti finanziari e guadagnare mar-
gini di scala e di efficienza. E secondo
Paolo Sironi ¢ questo lo scenario piti
probabile di possibile affermazione dei
Robo-Advisor in Europa e Italia: “si po-
trebbe passare direttamente al modello Ro-
bo-4-Advisor, per cui le banche doteranno
i propri consulenti finanziari di strumen-
1 pitx robo-tecnologici per la gestione degli
investimenti della clientela”.

Benvenuti nell’era del Robo-Advisoring.
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