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“L’investimento in conoscenza paga sempre i migliori

interessi.”’

(Benjamin Franklin)






Prefazione

Da quasi 40 anni mi occupo di risparmio, ma cosa ¢’¢ dentro
questo concetto? Quando voglio andare in profondita, spesso
ricorro al dizionario etimologico per comprendere la radice di una
parola. Alla voce risparmio, leggo il suo significato metaforico e
riaffiorano in me 1 primi ricordi. Cito testualmente “aver riguardo,
rispetto, cura”.

Ricordo a 7 anni, quando in classe un signore ben vestito della
Cassa di Risparmio di Venezia regala a tutti noi un bussolotto di
metallo, color argento, con una fessura in testa: un salvadanaio. La
memoria corre piu in la € mi riporta a mia mamma che, nel darmi
la paghetta, trattiene un po’ le banconote e mi dice: “Stefano, mi
raccomando, risparmiane una parte perché a guadagnarli si fa
fatica”.

In questi due aneddoti risiede il valore ancestrale del risparmio,
il rispetto con cui i nostri nonni lo dividevano, spesso in barattoli,
per spese ben definite, come 1’acquisto della seconda casa, la laurea
di Giorgio, 1l matrimonio di Luca. In questa saggezza popolare
risiede la forza della pianificazione finanziaria che esprime la sua
potenza se agganciata agli obiettivi di vita, ma soprattutto alle
scadenze con cui certamente ognuno di noi si confrontera nel
tempo.

Ma dai tempi dei nostri nonni le condizioni familiare, lavorativa
e sociale sono cambiate. Oggi la vita lavorativa ¢ costellata da piu
esperienze, talvolta anche da interruzioni. Difficilmente si nasce,
vive € muore in una stessa citta e anche la famiglia spesso si divide
in piu rivoli. Dalla linearita siamo passati alla discontinuita. E il
combinato di demografia e longevita complica questo scenario.
Vediamo come.
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Nelle sue ultime previsioni demografiche I’Istat stima che nel
2050 la popolazione italiana contera 4,3 milioni di persone in meno
rispetto al 2024, con una quota di over65 che passera dall’attuale
24,3% allo stimato 34,6%. Altro elemento critico riguarda 1’assetto
familiare. Sempre nel 2050 I’Istat stima che le coppie con figli
scenderanno al 20%, mentre le famiglie unipersonali saliranno al
41,1%.

Le conclusioni sono cupe. Persone sempre piu longeve, con
tutte le fragilita che la terza e quarta eta comportano e sempre meno
contribuenti a rimpinguare un welfare pubblico esamine. I barattoli
dei nonni, oggi, non sarebbero piu sufficienti almeno per due grosse
ragioni. La capacita di risparmio si sta sempre piu assottigliando,
complice una politica retributiva che corre a una velocita inferiore
rispetto al costo della vita e il macigno della liquidita in conto che
ancora zavorra la ricchezza finanziaria degli italiani.

Se 1 numeri sono inequivocabili cito un’elaborazione di AIPB
su dati Global Wealth Databook, UBS. Nel periodo 2004-2023 la
ricchezza delle famiglie italiane ¢ cresciuta di appena un 36% a
fronte di un +150% degli USA e +121% della Germania, per citare
1 piu virtuosi. Se, come ci siamo detti, con le nostre finanze
andremo a soddisfare i bisogni di lungo, anzi lunghissimo termine,
occorre un cambio di passo nella gestione dei risparmi sia di quelli
gia accumulati, sia di quelli che vanno giocoforza accumulati.

Ci sono tanti alleati che ci possono aiutare in questo cambio di
paradigma. In primis il tempo. Se ne abbiamo molto davanti
possiamo apprezzare la magia dell’interesse composto. E questa
scoperta ci porta al secondo alleato: i mercati. Sul lungo termine
crescono sempre, non in maniera lineare ma oscillando tra rialzi e
ribassi. E’ questa la loro natura!
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E poi, permettetemi, il consulente finanziario, un professionista
competente e cointeressato che si prende a cuore il destino di una
famiglia e I’accompagna nel corso di tutta la sua vita.

Stefano Volpato
Direttore Commerciale Banca Mediolanum S.p.A.
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Prologo

Ho passato meta della mia vita professionale in mezzo alle
persone.
In questi anni ho imparato piu dai miei clienti che dai libri, perché
I’osservazione, 1’ascolto ¢ la comprensione delle loro emozioni
sono stati la mia piu grande lezione.

Ho ascoltato centinaia di storie. Alcune entusiaste, altre incerte,
qualcuna disillusa. Ma tutte avevano una cosa in comune: il
desiderio di trovare una guida. Qualcuno che, nel mare agitato dei
mercati, sapesse dove puntare la bussola.

Nel tempo ho capito che dietro ogni scelta finanziaria si
nascondono speranze, aspettative, paure. Sono proprio queste
ultime a condizionarci piu di ogni altra cosa. Per questo investire,
prima ancora di parlare di strumenti o strategie, significa imparare
a gestire le proprie emozioni.

Facciamo un lavoro bellissimo, ma anche complesso. Non
siamo solo tecnici, siamo educatori, comunicatori di una materia
spesso ignorata o sottovalutata. Perché accade questo? Perché
I’essere umano vive immerso nei propri bias cognitivi, in illusioni
che lo portano a credere di sapere cio che, in realta, non conosce.

Si cerca sicurezza in un mercato che, per sua natura, ¢ incerto.
E il risultato, spesso, ¢ un susseguirsi di scelte impulsive, vendite
nel panico e rimpianti per decisioni affrettate.

Eppure, se ci fermiamo a guardare la storia, il mercato ci insegna

una grande verita: nel lungo periodo, la nebbia si dirada e il sole
torna sempre a splendere.

15



Quando ho iniziato il mio progetto editoriale, fatto di articoli,
blog, fumetti e newsletter, avevo un obiettivo chiaro: spiegare la
finanza in modo semplice e accessibile. Volevo far comprendere le
dinamiche, 1 comportamenti e le azioni che possono davvero fare
la differenza durante la vita di un investimento.

Perché¢ alla fine ¢ questo che conta, non tanto inseguire 1’ultimo
prodotto alla moda, ma costruire un metodo, un percorso.

Il consulente ¢ un po’ come uno skipper, un timoniere che
conosce la rotta, sa quando correggere la direzione e non si lascia
spaventare dalle tempeste. Ma soprattutto ha un ruolo
fondamentale nel tenere I’equipaggio unito, aiutando le persone a
gestire I’emotivita del momento, la paura, la confusione. E a
mantenere vivo il focus sulla destinazione finale.

E esattamente questo che ho cercato di raccontare nella mia
newsletter, “La Pillola del Risparmio”, un modo semplice e diretto
per affrontare tematiche che spesso sembrano complesse o distanti.
Un’occasione per alzare lo sguardo e osservare il risparmio da
un’altra prospettiva.

Alcuni dei temi che affronto in queste pagine sono gia comparsi
nel mio libro precedente Il consulente finanziario della porta
accanto, ma ho scelto di riprenderli perché restano, a mio avviso, i
pilastri fondamentali per chi desidera affrontare con
consapevolezza il proprio rapporto con il denaro e costruire una
relazione solida con il proprio consulente finanziario.

Ho organizzato queste pillole in cinque parti tematiche, cosi che
il lettore possa trovare un filo logico:

o Parte I — I fondamenti del risparmio e della ricchezza personale
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e Parte II — Psicologia e comportamenti dell’ investitore

e Parte III — Relazioni e consulenza: il lato umano della finanza
o Parte IV — Strategie e strumenti di investimento

e Parte V — Contesto socio-economico ¢ prospettive future

In questo libro ho quindi voluto raccogliere queste pillole come
punto di partenza, una guida, un faro. Una raccolta di riflessioni,
storie, esperienze € pensieri utili per orientarsi non solo nel mondo
della finanza, ma anche nella gestione consapevole delle proprie
emozioni.

Spero che queste pagine possano offrirti nuovi spunti e,
soprattutto, la serenita necessaria per affrontare 1 mercati con la
giusta mentalita. Perché investire, in fondo, € un atto di fiducia nel
futuro.

E se un giorno il tuo consulente ti suggerisse di aspettare, di

prenderti un momento prima di una decisione affrettata ascoltalo,
potrebbe essere la scelta piu saggia che tu possa fare.
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Introduzione

Se ti chiedessero qual ¢ il bene piu prezioso che possiedi, cosa
risponderesti? I soldi? La casa? Il lavoro? E se invece fosse... il
tempo?

Viviamo immersi in un mondo che ci spinge a cercare certezze,
scorciatoie, risposte semplici per raggiungere la ricchezza.
Ma quando si parla di denaro, cio che fa davvero la differenza non
sono le previsioni di mercato o le mode del momento.
Sono 1 comportamenti. Le scelte che fai oggi. Le emozioni che
impari a riconoscere. [ pensieri che coltivi nel tempo.

Ci hanno insegnato a risparmiare, forse, ma non ci hanno mai
spiegato come pensare.

A scuola ci hanno parlato di storia, geografia, forse di economia
politica.
Ma nessuno ci ha mai spiegato cosa succede nella nostra mente
quando investiamo. Nessuno ci ha detto che anche i soldi hanno
un’anima.
Che dietro ogni scelta finanziaria ci siamo noi: con le nostre paure,
le nostre convinzioni, 1 nostri automatismi.

Eppure, ¢ li che tutto si gioca. La finanza personale non ¢ una
materia per “addetti a1 lavori”, ma una parte intima della nostra
vita quotidiana. E cid che ci permette, o ci impedisce, di vivere
serenamente 1l presente, costruire il futuro, affrontare gli
imprevisti.

E ci0 che determina se potremo scegliere o se saremo costretti
ad accettare.
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Ma per comprenderla davvero, serve un cambio di prospettiva.
Serve smettere di inseguire I’ennesimo prodotto alla moda, e
iniziare a guardare dentro noi stessi.

Questo libro ¢ una raccolta di pillole, nate dalle riflessioni
condivise nella mia newsletter e nei miei incontri quotidiani con
clienti e lettori. Piccole storie, domande, spunti e osservazioni nate
dal lavoro sul campo, pensate per accendere una luce nuova su
come viviamo il nostro rapporto con il denaro.

Non formule magiche, ma piccole provocazioni. Non dogmi,
ma strumenti per pensare. Pensieri semplici e profondi, nati da anni
vissuti al fianco delle persone.

Ti accompagneranno in un viaggio, quello del risparmio, che
non ha a che fare solo con 1 numeri, ma con la consapevolezza, con
la fiducia nel futuro, con la liberta di scegliere.

In fondo, diventare un investitore migliore non significa solo
fare scelte piu intelligenti. Significa diventare una persona piu
lucida, piu paziente, piu centrata.

Se hai tra le mani questo libro, forse anche tu senti che ¢ tempo
di fare un passo avanti. Non verso |’ennesima scorciatoia.
Ma verso una finanza piu umana, consapevole e vera.

E un invito a rallentare, riflettere e costruire. A non lasciarti
confondere dal rumore dei mercati, ma ad affinare 1’ascolto di ci0
che davvero conta per te.

Se avrai 1l coraggio di fermarti un attimo e leggere, forse

scoprirai che diventare un investitore migliore non significa
prevedere il futuro, ma imparare a conoscerti un po’ di piu.
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Ogni pillola ¢ un piccolo passo. Puoi seguirle una dopo I’altra o
partire da quella che risuona di pitu con cio che stai vivendo ora.
Insieme, tracciano un cammino.

Buona lettura.
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PARTE I

Fondamenti del risparmio e della ricchezza

personale
Le basi per trasformare il denaro in liberta, sicurezza e
opportunita
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1

Il valore del tempo

Quando ho iniziato nel 2024 la mia newsletter sono partito con
un argomento ed una riflessione che ritengo importantissimo sia
nella vita che nell'approccio agli investimenti ed ai mercati
finanziari: il valore del tempo.

Ho partecipato ad un 'salotto finanziario' in cui si ¢ parlato
appunto del tempo e della sua importanza, e durante questa serata
st ¢ riflettuto sul fatto che durante il corso della nostra vita si
compiano delle scelte finanziarie che impattano in modo
significativo sulle nostre finanze nel lungo periodo. Ne ¢ un
esempio l'acquisto di un immobile o il mantenimento di un figlio
ed 1 suoi studi.

Per questi due aspetti, piu tangibili, perd si ¢ naturalmente
portati ad investire risorse a lunga scadenza senza troppi pensieri,
quasi fosse una cosa ormai per noi normale. Non si ¢ altrettanto
disposti ad investire con la medesima pazienza nei mercati
finanziari, o quanto meno non in tutti gli strumenti d'investimento
che abbiamo a disposizione.
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Le categorie di investimento piu comuni, che siamo abituati a
'masticare' piu frequentemente sono quelle del mercato
obbligazionario e del mercato azionario.

Quando scegliamo di acquistare un'obbligazione (se parliamo di
titoli a reddito fisso) acquistiamo un rendimento nel tempo,
sappiamo cio¢ che acquistiamo un titolo che ha una scadenza
prestabilita ed un rendimento legato ad un flusso cedolare e ad un
prezzo di acquisto e siamo consapevoli che per tutta la durata
dell'investimento, o quasi, fatto salvo necessita o eventi del mercato
che ne rendano piu interessante la vendita anticipata, quel titolo lo
terremo fino a scadenza. Nel corso degli anni pero, 'andamento deti
tassi di mercato, come abbiamo avuto modo di vedere
recentemente, pari a zero per anni, puo subire una variazione.

1Y 58Y 10Y 25Y MAX 44~ X
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4.00 %

3.00 %

2.00 %

1.00 %

0.00 %

-1.00 %
2000 2005 2010 2015 2020

TRADINGE M | EUROPEAN CENT BANK

Andamento tasso BCE ultimi 20 anni

L'andamento ¢ legato alle politiche monetarie attuate dalla
Banca Centrale Europea in funzione del tasso di inflazione.

Questo andamento, quindi, condiziona considerevolmente il
valore del nostro titolo a tasso fisso che supponiamo acquistato a
100, potrebbe andare a 90 e quindi banalmente 1 nostri 10.000 €
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investiti potrebbero diventare 9.000 €, ma perché questa
oscillazione non ci spaventa? Perché noi abbiamo acquistato un
rendimento a scadenza ovvero siamo consapevoli che se portiamo
a scadenza quel titolo oltre a riprendere il capitale iniziale investito
avremo incassato dei flussi cedolari, un interesse e nella migliore
delle ipotesi anche un differenziale legato al prezzo di acquisto ed
il prezzo a scadenza, in buona sostanza ci avremo guadagnato.
Questa situazione ci rasserena perché ci distoglie 1'attenzione dal
valore del nostro investimento in quel momento. Noi ragioniamo a
scadenza, abbiamo comprato un rendimento a scadenza.

Diverso ¢ l'approccio per il mercato azionario.

Il mercato azionario ¢ da sempre considerato un mercato piu
rischioso perché piu volatile, ma soprattutto perché di per s¢ non ha
una scadenza e pertanto la certezza di mantenere il valore del nostro
capitale iniziale non l'abbiamo o quanto meno non abbiamo la
certezza che l'avremo.

Ci sbagliamo? Forse si e vi spiego il perché.

Il mercato azionario € un mercato di valore, ma occorre
approcciarlo con il giusto metodo e soprattutto con il giusto
orizzonte temporale. In questo caso il valore del tempo ¢

fondamentale.

Nel corso della serata ¢ stata proiettata I'analisi che vi riporto
qui di seguito.
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AZIONARIO PAESI EMERGENTI (MSCI E.M.)

1997/98: -33,98% 1999: +66,41%
2000/02: -36,32% 2003/2004: +96,83%
2008: -53,18% 2009/10: +113,39%
2020: -33,86% 2020/21: +90,24%
2022: -41,47% 2023/???: +24,64%
1973/74: -37,25% 1975/76: +69,91% 2007/08: -57,18% 2009: +54,76%
2000/02: -37,61% 2003/2006: +73,32% 2011/12: -30,55% 2012/15: +79,77%
2008: -49,54% 2009/12: +72,35% 2020: -35,50% 2020/21: +75,29%
2020: -32,96% 2020/21: +114,57% 2022: -23,47% 2023/???: +34,20%
2022: -25,21% 2023/???: +30,92%
;/;lg;rgziane Ecomatica su dati FIDA, correzioni piu significative e successivi recuperi su serie storica 1970-2023 per SP500, 1988-2023 per @
Em.Markets e 2003-2023 per Euro Stoxx 50

Questa ¢ un'elaborazione fatta dalla societa Ecomatica che
analizza 1'andamento di alcuni tra 1 piu importanti indici azionari
mondiali ¢ le loro correzioni.

Cosa si evidenzia? Che dopo una correzione dell'indice
azionario, anche rilevante, il mercato negli anni successivi ha avuto
un forte rialzo, e nel piu delle volte molto superiore, doppio o triplo
rispetto allo storno.

L'investitore che nel momento del calo dei mercati non ha
ragionato nell'ottica del lungo periodo facendo prevalere la "‘pancia’
e non adottando un approccio razionale dell'investimento vendendo
1 propri asset, ha perso due volte. Ha perso perché il suo
investimento ¢ stato venduto concretizzando quindi la perdita del
valore rispetto a quanto investito, ¢ ha perso la possibilita di
beneficiare del recupero del mercato che come abbiamo avuto
modo di vedere dall'analisi si ¢ verificato. E questo ¢ avvenuto
sempre.

Che fare quindi, spostiamo 1 nostri investimenti tutti
sull'azionario € non compriamo piu obbligazioni? Assolutamente
no. Occorre investire e diversificare sempre, ma non investire sul
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mercato azionario significa perdere la possibilita di realizzare
ottimi profitti, pit importanti di quelli che ci riserva il mercato
obbligazionario.

In tutti 1 casi la cosa piu sbagliata ¢ non investire ovvero lasciare
1 soldi sul conto corrente senza alcuna remunerazione.

Qual ¢ quindi il giusto approccio da adottare su mercato
azionario?

L'approccio corretto ¢ quello di diversificare per cogliere tutte
le opportunita che il mercato mondiale mette a disposizione ma
soprattutto per evitare il rischio dell'investimento in un unico
strumento finanziario.

Secondo aspetto non meno importante ¢ il timing di ingresso nel
mercato. La scelta del tempo di ingresso ¢ fondamentale, ma come
tutti sappiamo difficile ¢ scegliere il momento giusto. Come
risolvere questo problema? Con il metodo del Dollar Cost
Averaging (semplicemente il PAC, piano di accumulo).

I1 "dollar cost averaging" (DCA) ¢ una strategia di investimento
che coinvolge l'acquisto regolare di una quantita fissa di un
particolare titolo o investimento, a intervalli temporali regolari,
indipendentemente dal prezzo del titolo in quel momento.

In pratica, con il DCA, si investe la stessa somma di denaro in
un particolare investimento, ad esempio azioni o fondi comunti, in
modo costante nel tempo. Questo puo avvenire mensilmente,
trimestralmente o con qualsiasi altra periodicita stabilita
dall'investitore. Investendo quindi periodicamente lo stesso
importo di denaro, si acquisteranno piu quote quando il prezzo del
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titolo ¢ basso e meno quando ¢ alto riducendo I'impatto
dell'oscillazione del prezzo.

Quindi, riassumendo quanto detto, il mercato azionario non ¢
piu rischioso del mercato obbligazionario, tutt'altro, ¢ un mercato
molto piu profittevole se approcciato con il giusto metodo e con il
giusto tempo. Il tempo ha un valore importante e se sappiamo
usarlo bene e a nostro vantaggio potra solo che ritornarci grosse
soddisfazioni.

(Pillola del 09/02/2024)
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2
La virtu del risparmio

(L3

on risparmiare cio che resta dopo aver speso, ma spendi
cio che resta dopo aver risparmiato.” (Warren Buffett)

Quando parliamo di risparmio, ci riferiamo a un aspetto
fondamentale della nostra educazione, una pratica radicata
nel tempo che caratterizza profondamente la nostra cultura.

Questa abitudine al risparmio non € solo un
comportamento, ma quasi un dogma educativo che ha segnato
molte generazioni, tra cui la mia.

Abbiamo ereditato un profondo rispetto per il valore delle
cose, un rispetto che nasce dalla fatica necessaria per
ottenerle.

La cultura del risparmio ci insegna a valorizzare cio che
possediamo, legando il valore delle cose alla quantita di
sforzo 1investito per acquisirle. Inoltre, ci prepara a
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fronteggiare l'incertezza e le discontinuita della vita,
insegnandoci a essere pronti per ogni eventualita.

I risultati di questa attitudine sono straordinari. In Italia, la
ricchezza complessiva delle famiglie, considerando sia il
patrimonio immobiliare sia quello finanziario, ammonta oggi
a circa 11.500 miliardi di euro, di cui 5.700 miliardi sono
ricchezza finanziaria.

Le famiglie italiane continuano a risparmiare.

A causa di diversi fattor1 tra cui 1’elevata inflazione,
secondo I’ISTAT, la propensione al risparmio delle famiglie
¢ calata dal 7,8% del 2022 al 6,3% del 2023 (il valore piu
basso dal 1995, I'inizio delle serie storiche in materia), ma da
inizio 2024 c’¢ stata una ripresa con un incremento di piu del
3%.

Oggi, infatti, 1 dati ci dicono che mediamente le famiglie
italiane, nel primo trimestre dell’anno, hanno risparmiato
circa il 9,5% del loro reddito.

Il risparmio, quindi, ¢ un'abitudine che ha creato una
ricchezza notevole e che continua a essere alimentata nel
tempo.

Questo patrimonio non ¢ solo economico, ma anche
culturale e educativo, figlio della saggezza popolare.

Comprendiamo l'importanza di questo patrimonio quando
vediamo come esso interagisce con le varie fasi della nostra
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vita: dall'infanzia, attraverso 1'adolescenza e la maturita, fino
alla terza eta, quando smettiamo di essere produttivi e
iniziamo a consumare ci0 che abbiamo accantonato. In
quest'ultima fase, affrontiamo una nuova fragilita, quella
della vecchiaia, che oggi si protrae nel tempo grazie alla
maggiore longevita.

La virtu del risparmio emerge chiaramente come una
garanzia di liberta e autonomia, specialmente nei momenti piu
cruciali della vita.

Risparmiare comporta sacrifici, derivati dal lavoro e dalla
rinuncia al consumo immediato, ma rappresenta una risorsa
preziosa e imprescindibile per garantire la sostenibilita della
nostra vita.

Questa sostenibilita ci permette di mantenere un tenore di
vita dignitoso e di conservare la liberta e I'autonomia di cui
abbiamo bisogno.

Gli insegnamenti ricevuti da bambini, 1 comportamenti
virtuosi dei nostri genitori ¢ 1’educazione finanziaria sono
lezioni preziose. Questi insegnamenti devono rimanere vivi
in ognuno di noi, guidandoci nel valorizzare il risparmio non
solo come pratica economica, ma come parte integrante della
nostra cultura e della nostra identita, un modo virtuoso per il
raggiungimento dei nostri obiettivi e dei nostri sogni di vita.

(Pillola del 13/07/2024)
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