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Azioni, azioni e ancora azioni: la normalita della finanza.

Azioni, azioni, azioni. Frequeemente nel mio lavoro di gestorebtigazionario hc
avuto modo di constatare come molti investitori Bemo non aere un approccio «-

retto nei cofronti dell'invesimento azionario. La maggior parte di loro infagssocia
a questo tipo di operazione una-
tura speculativa lega all'incremen-
to o alla diminzione del prezzo ¢
borsa, cosa in teoria assmmente
giusta ma che a mio paesnon (-

vrebbe rappreentare la base per

ragionamento di sparmio. Le rn-

dite rappresdate dai dividendi a
esempio vegono Spesso ignor: o
sottovalutate, mentre nel lunge-
riodo sono fondamentali per co-
lare correttamente la redditivi
dell'investimento azionarit

Investire non & un gioco!

Nel corso degli ultimi due o tre anni notato anzi che la maggior parte dei clienti e
consulenti bancari e finanziari applica ai portéifoga logica del tutto ribaltata: ie-
stono in obbligazioni per lucrare sull'incrementai dorsi nominali. Naturale, in ur
scenario di tassi in costantliminuzionesostenuto dé& banche centrali di mezzo n-
do —la tendenza al ribasso & nientemeno che trententrend is your friend, tutti lo
sanno -e con una realta aziendale di societa che disimgiano lo sconquassato u-
ito creditiziobancario andando ad indebitarsi direttamente sutatiedei capitali ent-
tendo obbligazioni che si cannibalizzano da soléemini di rendimenti a scaden



offerti pur di attrarre piu investitori e denarosgili. Agli occhi del pubblico sembra

che il mondo obbligazionario sia oggi ancor pitugicdi quello che é sempre stato: si
compra a 100 una nuova emissione e magari laesidiy a 105 in un paio di mesi, sen-
za nemmeno considerare il rendimento cedolare.,Ecogedo applicato al mondo dei

bond una logica associata al mondo delle aziomgl{pe parimenti scorretta in quanto

guarda solo al breve termine.

La Swiss Funds Association ha comunicato i daiciati del 2012 e dunque che i pa-
trimoni dei fondi di investimento in Svizzera singoattestati a circa 712 miliardi di
franchi a fine dicembre, con una crescita di oBfe miliardi (+13%) nell’arco di
guell’anno. "La maggior parte dei nuovi capitaltata investita nei fondi obbligazio-
nari”, ha inoltre puntualizzato Matthdus Den Otthrettore della SFA.

Ma come é possibile che persino nelle prudenti hardella Svizzera, dove anche |l
cliente ha da sempre ricercato un approccio prudkenmassimo - gia si rischia altrove
- si e giunti a questo punto? Verosimilmente laigae finanziaria e la finanza nel suo
insieme inducono i piu a pensarla in termini “e@opali’, oppure come una disciplina
speciale che ha regole conosciute da pochi e ngorafani. Sono molti anche gli edot-
ti che applicano metodologie da scienze esatteedagohe invece € solo una scienza
sociale. lo credo piuttosto alla
sua “normalita” e piuttosto che i
soldi siano come la salute: sem-
plicemente vanno curati. E per
farlo non occorrono effetti spe-
ciali. Semplicemente metodo,
ed ognuno ha il suo; dedizione e
soprattutto costanza. Si, costan-
za nel tempo. Questa e la carat-
teristica che piu di tutte deter-
mina i risultati.

Teri — La confusione di un mercato azionario alle grida

Pensando alle azioni si pensa immediatamente @rischio, e solitamente lo si sovra-
stima; lo si calcola in percentuale e raramentealore assoluto, e cosi si € portati a
sottostimarlo. Un altro tema cui viene dato un pescessivo nella decisione € quello
della scelta del momento giusto in cui investi@nprare le azioni. E quanti mi dicono
di essere sempre incappati in quello sbagliato!nda € il punto su cui concentrarsi.
Basterebbe magari impostare un programma di otteainne del rendimento comples-
sivo del proprio portafoglio di investimenti aziohehe possa trasformare “in positivo”
momenti apparentemente non favorevoli dei mergasinziari. Come? Un semplice
piano di accumulo su strumenti azionari ha ad esetiptento di mettere al riparo |l
risparmiatore dalla volatilita delle borse e lagibsita di sfruttare al meglio le fasi di
ribasso di queste ultime. La riduzione del risatlipende essenzialmente dal fatto che
effettuando tanti investimenti equamente distribo@l tempo si acquista con tutte le
condizioni di mercato, favorevoli e sfavorevolitestendo cosi un prezzo medio di cari-
co che difficilmente portera ad ottenere rendimestremi, sia in senso positivo che in



senso negativo. Si cerca dunque di trasformarememdi poco favorevoli dei mercati
in opportunita d’acquisto. E un investimento acitégsa tutti e che offre la possibilita
di accantonare anche piccole somme partecipandsubi@o ai vantaggi riservati ai
grandi capitali: il risparmio mensile, anche diigntelativa, puo essere immediatamen-
te investito; altrimenti se & esiguo Imvesﬂter«—:ostretto magan per molti mesi, a far
giacere i propri risparmi mensili gr ; :

sul conto bancario prima di aver:
accanto nato un capitale che g |
permetta di pensare a qualch
forma di investimento. Sono con' |
cetti elementari ma spesso si ten
a pensare troppo in grande.

Dal 2013 in avanti sento una fortl
predilezione per le azioni. Nor
mancano i rischi, legati alla pollth
ca, al debito pubblico, all'apparen
te inefficacia delle autoritd nelld e «
stimolare una crescita sostenibile oggi: fordine dei computer
ma ci sono opportunita, come l'ab-
bondante liquidita, i segnali di crescita in Amaritevolversi del Giappone, le valuta-
zioni attraenti dati i tassi di mercato. Fino @D2 il tasso Euribor a 3 mesi ed il tasso
di inflazione si sono mossi insieme; da li in avémtrisi e gli interventi monetari delle
banche centrali hanno in pratica fatto perder&afibor il proprio significato. Se pen-
siamo che le cose vadano lentamente sistemandosy, livelli sembrano incoerenti e
insostenibili. Pertanto o salira I'Euribor o sceradéinflazione o quantomeno una via
di mezzo. Dato il livello raggiunto, mi aspettepgioritariamente una salita del tasso
Euribor, anche perché con un’eventuale ripresa
sicuramente si generera un po’ di inflazione. La
ricetta migliore per uscire dalla crisi ritengo sia
“fare impresa”, e non continuare in modo srego-
lato a prestare denari a chi insiste ad accumulare
debiti ed offre remunerazioni irrisorie. Quindi
I'investimento da implementare oggi per caute-
larsi da una perdita di valore della moneta e da
un rialzo dei tassi che presto o tardi arrivera, e
da quel giorno avra una certa accelerazione, so-
Nno a Mio avviso proprio le societa.

Chi fara impresa direttamente, chi indirettamen-
te tramite fondi di private equity, chi cerchera
comunque il buon momento nelle Borse, e chi
fard il suo piano d’accumulo. A me oggi sem-
brano il miglior bene reale e direi bene rifugio,
con buona pace non solo delle obbligazioni ma




anche di tutti gli altri.
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di prodotti finanziari ovvero promozione di servizi e/o attivita di investimento né nei confronti di persone residenti in Italia né di persone
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