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LE STRATEGIE

Scuola, auto, figli: 4

Sostituire la macchina, puntare sull'istruzione, pensare a quando finira il lavoro e lasciare qualcosa ai ragazzi:

le ricette per realizzare piani finanziari da 5 a 40 anni, investendo a rate o partendo da una somma gia costituita

Ecco i diversi mix tra azioni e obbligazioni, oltre alla perdita massima a cui si puo andare incontro durante la strada

Molmdccismmsuatmuh
gestione dei dsparmi nasco-
1o da un equivoco: investine
non dovrebbe essere il fine, ma un
mezzo per raggiungere | propri obiet-
tivi. I primo passo per una correita
pianificazione finanziaria, quindi, &
mettere bene a fuoco i traguardi da
raggiungere, nel giu-
stoorizzonte temporale: ogni obietti-
vo ha i suol tempi di maturazione e,
idealmente, meriterebbe un portalo-
gllo dedicato. L"Economia del Corrie-
re ne ha presi in esame quattro, spal-
mati sull'intero (ipotetico) ciclo dei
bisogni finanziari di una famiglia,
con un orizzonte da 5 anni a 40 anni:
si parte dall'acquisto di un'automobi-
le nuova, si passa alle spese per 'uni-
versita del figli, poi, un piano per in-
tegrare il reddito dopo la pensione e,
infine, ¢ una somma da lasciare agli
eredl

Ogni tappa ha una diversa condizio-
ne di partenza: in aleuni casi, si dispo-
ne gia diun capitale da mettere a frut-
to (vedi tabella). In altri, va costruito
da zero. L'importante & scegliere be-
ne il mix di azioni e bond, tenendo

propensione al rischio: altro non é
che la capacita di tollerare oscillazio-
ni negative, piil o meno ample perin-
tensita e durata, lungo il viaggio verso
la meta.

La simulazione

Claudio Grossi, partner di Progetica,
ha provato a fare | conti, ipotizzando
un investitore «perfettamente razio-
nales: ogni oblettivo ha un diverso bi-
lanciamento tra azioni e bond, coe-
rente con l'orizzonte di riferimento.
Sulla base di queste coondinate, "Ero-
nomia ha chiesto aghi esperti di quat-
tro societd — AdviseOnly,
Moneyfarm ¢ Gamma Capital
Markets — di costruire un'asset allo-
cation pii dettagliata. Trovate | porta-
fogli nella pagina a fianco, con alcune
idee d'investimento. Quello che con-
ta, per le simulaziond realizzate da
Progetica, €, in ogni caso, lequilibrio
tra azioni ¢ bond. «Per un orizzonte a
cinque anni, si suggerisce un'esposi-
zione limitata alle azioni, pari al
13,8%, con molte obbligazioni a breve
termine, 74,3%, ¢ un po’ di cash o

di Pieremilio Gadda

ulteriormente il portafoglios, spiega
Grossl, Ventimila eurocosi investitl, a
distanza di cinque anni, proteggeran-
no il capitale dall'inflazione, conse-
gnando un guadagno di circa 2.000
euro, calcolato stimando le perfor-
mance future con un metodo proba-
bilistico. In questo caso, si vuole blin-
dare il capitale, perché la somma in-

Gli effetti della
capitalizzazione
composta, data
dal reinvestimento
dei rendimenti,
fanno la differenza

vestita deve essere disponibile entro
un orizzonte relativamente limitato.
«Cuindi verosimilmente si sara di-
spostl ad accettare un'oscillazione
negativa modesta, per esempio il
5%, spiega Grossi. Per finanziare le
spese destinate all'universita dei figli
si parte da zero: investendo 150 euro
al mese per 15 anni, cen un portafo-
glio bilanciato (54% aziond, il resto

nere un capitale di oltre 4o mila euro,
milto pitl rieco della somma investita
(27 mila euro). In itinere, perb, biso-
gnerebbe mettere in conto una mas-
sima oscillazione negativa pari al 15%.
Serve un esame di cosclenza indivi-
duale: siamo disposti o no a tollerare
questorischio? «Se larisposta é nega-
tiva, allora meglio accettare rendi-
menti pill contenuti ¢ ddurre il peso
delle azionis, commenta Grossi.

Se invece la tolleranza al rischio &
clﬂatﬂ.ipoﬁmndounaltmpat con
un orizzonte 20ennale — in questo
caso lobiettivo ¢ integrare il reddito
della pensione — si potrebbe incre-
mentare ulteriormente 1 ne
alle Borse. «I mercati azionari e il
tempo sono | miglior alleati di ogni
investitores, ricorda Grossi, Un dolla-
ro puntato sulle aziond Usa nel 1900,
caleola Credit Sulsse, avrebbe conse-
gnato un capitale di 2.290 dollari, al
netto dell'inflazione, contro i 12,5
dollari di un analogo investimento in
obbligazioni. Facendo i calcoli, Pro-
getica stima che con 200 euro al me-
se, ¢ un peso azionario dell 8%, dopo
20 anni ¢l si possa attendere un risul-

vrebbe essere preparati, tuttavia, a
una possibile perdita fino al 25% pro-
tempare.

Pub essere immaginato come un
vuoto darta, prima di dprendere quo-
ta. Ma sapendo che la fase di ribasso
patrebbe durare una settimana, un
mese, un anno o magari di pit. Ocaso
estremo analizzato & quello di un in-
vestimento a 4o anni: Iipotesi ¢ diun
capitale iniziale di 5o mila euro da de-
stinare agli eredi di prima o seconda
generazione, Qui si pub osare, conun
investimento al wo% arionario. Se si
hanno i nervi saldi — significa essere
disposti ad accettare un potenziale ri-
basso del 5%, I bl tto— & la
scelta in usohl}_gn mgsainte. sulla
carta: Progetica calcola che a distanza
di guatiro decenni, fighl e nipoti si ri-
troveranno una somma di quasi Boo
mila euro, al netto dellinflazione. E
leffetto della capitalizzazione com-
posta degli interessi: ogni anno i ren-
dimenti ottenuti aumentano la base
di calcolo su cui maturano le perfor-
mance future, Un effetto che, a di-
stanza di 40 anni, diventa (quasi)ma-
gia.
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I”Economia

idee per fare centro

Poco rischio

.. Bond brevi e commodity
. per la nuova vettura

¥ ¢ una spesa certa da sostenere tra qual-
che anno, Sidispone gia del capitale ne-
cessario e non si sa se ¢ come investirio. Me-
glio lasciarlo sul conto? Assolutamente no.
Vorrebbe dire condannare il proprio rispar-
mio a una lenta e inesorabile erosione per
opera dell'inflazione. Vale anche su un oriz-
zonte di pochianni, ancora di piti sulla lunga
distanza. Sempre meglio

investire, senza eccedere  Bondatiee
con lesposizione al ri-  gaeg -
schip, per evitare che, alla  gong
vigilia dell'acquisto, 11  socetad
portafogliosubiscaundu-  10%

ro contraccolpo, per effet-  Bond

to di una violenta corre- 2%
rlone azionaria. 10% -
Come fare? fondipassivi  pogg
quotati in Borsa come gli  adako

etl (exchange traded f."ﬁ"‘"'“‘"’
fund) permettono di posi-

zlonarsi su tutte le classi

di attivo spendendo poco ¢ costruendo un
portafoglio diversificato su scala globale.

11 paniere ipotizzato da Euclidea ha un peso
significativo di obbligazioni a breve termine,
che inseguono 'andamento dei tassi di riferi-
mento, minimizzando I'impatto diuna futura
stretta monetaria.

Unulteriore componente di obbligazioni di-

Fote Llll.I!l

versificate a livello globale e dell'area euro
contribuisce astabilizzare il portafoglio. «Qui
la sfida & ottencre un rendimento positivo, vi-
sto che larga parte dei bond ha ancora rendi-
menti negativi o vicini a 2eros, rcorda Gio-
vannl Folgor, responsabile investimenti di
Euclidea.
1l compito di consegnare un po' di perfor-
mance ¢ affidatoa una com-
ponente azionaria globale,
pari al 13%, alle obbligazioni
ad alto rendimento globall,
che oggl offrono un ritorno
ascadenza trail 4w il 4,5%,
senza dimenticare i bond
del settore finanziario, che

COnsSCgnano ancora un ex-
wguadagun rispettoad al-
tri settord,
Céanche unapiccolaquota
di materie prime «utile a
protegeereda qualche flam-
mata di inflazione, come abbiamo visto an-
che nel corso dell'anno, Le commaodity, del
resto — conclude Folgori - coprono meglio
delle obbligazioni inflation linked (indicizza-
te ndr) dal rischio di una risalita dei prezzi al
COTSUMON.

P.Gad.
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Generare reddito

Una pensione di scorta
P 1 tra Wall Street e Tokyo

asta un dato per comprendere MNimpor-

tanza di un plano per integrare il reddito
dopo l'uscita dal mondo del lavoro: nel 2030,
infatti, ricorda Andrea Carbone, economista
¢ fondatore di Smileconomy, la pensione
pubblica ammontera al 55,/65% dell'ultima
retribuzione per i dipendenti, e al 35/45%per
i lavoratori autonomi,
Qual & l'approccio corret-
to per investire con un
orzzonte di, per ipotesi,

I o

2oanni? eAll'iniziodel pe-  Asoni

riodo di accumulo, dato  gag™™
l'arizzonte temporale ven- L
tennale, ¢ importante m V
massimizzare | valore del 9 -
capitale a scadenza, inve-  y18%

stendo in un portafoglio

ambizioso e dunque com-  Altre azion

postoin magglor parteda g P
azionis, osserva Michele Faetn Merey.
Morra, portfolio manager

di Moneyfarm.

1 portafoglio ipotizzato ha una forte impron-
taazionaria, pari all' 8o — suddivisa tra azio-
ni Usa (46%), Europa (u%), Giappone (G%)
mercati emergent] (11%) e altri Paesi sviluppa-
ti (7%)— cul fanno da contraltare obbligazio-
ni governative dei Paesi sviluppati (14%) ¢ dei
Paesi emergenti, denominate in dollari (5%) -

con l'obiettivo di mitigare le oscillazioni delle
azioni in portafoglio,

Vale la pena ricordare che le valutazioni del-
l'azionario sono alte in termini assoluti, «ma
se comparate ai tassi di interesse offrono an-
cora un premio al rischio rilevantes, sottoli-
nea Marra. «Inoltre, I'azionario dovrebbe ri-
manere la classe di attivo pii performante nel

lungo periodo ¢ la meno

mmm esposta a variaziond del tas-
s0 di inflazione, special-

nvaluta g’x mente se consideriamo un
aumento dei prezzl guidato

J_ da una crescente doman-
daw. La strategia corretta

Em prevede, in ogni caso, qual-

11% che aggiustamento in itine-
re. «Allavwicinarsi dell'etd

Bondgovematvi  penslonabile e durante il
m”"ﬁz periodo di decumulo, inve-
ce, ¢ opportuno ridurre il ri-

schio al fine di consolidare

linvestimento. Rimane comunque impor-
tante mantenere il capitale investito, poiché
assumendo un'aspettativa di vita ventennale
oltre il pensionamentos, argomenta Marra,
«il capitale liguido rimarrebbe esposto al-
l'erosione dell'inflaziones.
P.Gad.
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Obiettivo laurea

_ Un po' di Emergenti
per pagare gli studi

inanziare le spese per l'universita del figli

& una delle voci alle quall i genitori fareb-
berobene a pensare con netto anticipo rispet-
to alla data di presunta immatricolazione: le
uscite possono essere importanti, se si sce-
un ateneo o se¢, banalmente, si
ipaotizza che la scelta del corso di studi possa
ricadere su una cittd diversa da quella in cui
vivono mamma e papa,
con l'oneroso aggravio di
spese per vitto e alloggio.
Se si inizia pertempo, per
esempio In anticipo di 15
anni rispettoal diploma di
scuola superiore, bastano
150 euro al mese per accu-
mulare un capitale di oltre
4omila euro (vedi articolo
nella pagina a flanco),
«Con un orizzonte di que-
8to tipo, conviene stare su
un portafoglio diviso a
meti tra azioni e bond», suggerisce Raffaele
‘Zenti, responsabile strategie di AdviseOnly.
Lallocazione di portafoglio proposta per que-
sta esigenza punta sulle azioni dei Pacsi svi-
luppati (35%), da integrare con un po' di mer-
cati emergenti (15%). Su base storica, 120 anmni,
«un portafoglio del gencre ha manifestatoun
rendimento medio annuo intorno al 3%, al

Anon Paesl
swluppati
%

netto dell'inflazione, e del 5% ¢ in terminino-
minalis, calcola lesperto. Convinto che «es-
sere investiti sul mercati emergenti, su un
orizzonte cosi amplo, rimane una buona idea
perché buona parte della crescita futura verri
dali. I fatto che questi listini siano rimasti un
po’ indietro, e quindi abbiano valutazioni re-
lativamente meno care, offre un argomenio

in pil a loro favores. Com-

"% pletano Vasset allocation
[~ 15% uno zoccolo duro di obbli-
gazioni diversificate a livello

globale (35%) ¢ una compo-

nente significativa di titoli
agwanciatiall inflazione, pa-

ri al 15%. «Sono uno stru-

mento efficace di copertura

contro il rischio di un solle-

Bondgiobal  vamento della traiettoria dei
‘”ﬁ prezzis, annota Zenti. An-
che nellipotesi di un'infla-

zlone sotto controllo, infatti
~ che rimane lo scenario di gran lunga pid
probabile ~ l'erosione dovuta allaumento dei
prezzi al consumo distrugge valore in modo
consistente; «a distanza di 15 anni — calcola
Zenti — un'iinflazione al 2% riduce il potere
d'acquisto del 265,
P. Gad.
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Traguardo generazionale

A tutta Borsa: cosi lievita
il capitale per gli eredi

olti genitori ¢ nonnd hanno il desiderio

ditrasmettere | risparmi di famiglia alle
generazioni future. Bisogna evitare un errore:
investire in modo conservativo, con l'obietti-
vo di proteggere il capitale accantonato, por-
terd risultati molto poco soddisfacenti, «Un
orizzonte di lunghissimo termine, finoago o
4o anni — come nel caso diuna somma di 50
mila euro destinare a fighi
¢ nipoti — sarebbe coe-
rente con un investimento
al 100% in axionis, osserva
Vito Ferito, responsabile
dei cof finanziari
di Gamma Capital
Markets, L'idea proposta
dall'esperto é quella di de-
stinare meta del portafo-
glio a un paniere di azioni
globali selezionate con un
filtro di analisi sulla soste-
nibilité: ci sono numerosi
fondi attivi ¢ passivi con queste caratteristi-
che, disponibili sul mercato. La parte rima-
nente pub essere suddivisa su strumenti foca-
lizzati su singoll mega-trend, come biotech,
infrastrutture, robotica e intelligenza artifi-
clale, energia pulita (vedi grafico). aMetterel
in questo portafoglio anche un etf (fondo
passivo ndr) che investe in societid quotate

operanti nel private equitys. Cé spazio anche
per una piccola escommessar sullTtalia, con
un focus sulle societi a piccola e media capi-
talizzarione. «L'indice Star di Borsa italiana
comprende molte multinazionali tascabili
che sono guotate a Milano ma hanno un giro
daffari internazionale, in molti casi superiore
all'8o% in termini di fatturatos, ricorda Ferito.
Ovviamente bisogna fare |
contl con la tolleranza indi-
viduale alle perdite: «Chi in-
veste deve tenere a mente
quanto accaduto nel 2008 ¢
nel 2020: le cadute di Borsa
possono essere rapide e vio-
lente, con perdite {ino al
405, Ma 51 possono verifica-
re situarioni come nel 2000-
2002, con una discesa lenta
¢ prolungata, che pud esse-
re anche pii difficile da ge-
stire. Lastoriadei mercati fi-
nanziari, perd — conclude Ferito — inscgna
che se siaccetta il rischio e sié in gradodi sop-
portare lo stress, le Borse prima o poi recupe-
rano. Esono senza dubblo la classe diattivo in
grado i massimizzare | guadagni di lungo
termines.
P. Gad.
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