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Aspettare LCdM fa, perdere l,l sonn, la crisi di sistema puo svegliare qualcuno

Al direttore - [l Cau. da Montia Palazza Chi-
gi. “Ma le ragazze, che fine hanno fatlo?™
Maurizio Crlgpn

direttore - Forse non ¢'enfra niente con
I.'munuhw la democrazia Varti-
colo 18, le fmighe tartassate, le carceri cha
mmﬂaumdmmnwmcum&
lontezemolo ha poi finalments decio di scen-
dmixwld.mﬂ’eumm perchd l'at-

tesa mi ha tolfo i sonno.
Michele Magno

.ﬁdﬂuam i mmﬂmméumnmﬂ

castrata
urmamumemmmm
fuzionale? 1. Perché supera lo schema ideolo-

@d@ddmwmd:mum}.l Pzr
che mmaewrﬂo tra le

lopmtdmwrrmmyﬂmbun‘ncmawm
rio. Dobbiamo i da tmo schema asfitti-
todwhmmewmmimm

damentale spolto dal suo silenzio rigugrdo il |
ﬂmﬂn’hm!unﬂodnﬂm

re il tena: “Quale & la risposta di sistema a

leri c'& stata un’ hevole al

uon& Hnnnu vinto gli italiani 20, Arbi-

mo anziano inseritto nel regi-
stm degll lndl@t[ di Vienna.
L'Uefa ha llato il risultato. La par-

t campo sportivo della Bovisa.

azzi inseritti el registro
degli indagali di Venezia contro Ragaz-
2l inscritti nel registro degli indagati di

tita era combinata. 1 francesi hanno fat-
to apposta a perdere, e | veneziani han-
no fatto apposta a vincere. lo, pur essen-
do drogato, me ne ero accorto.
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Gran ressa in Bee

11 pil italiano cala nel terzo
trimestre 2011. Lo spread ancora
attorno a quota 500 punti

mbu dello S

o perfino peggiors wwowl'm
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“Diversificazione: una legge d’oro, oggi piu che mai”

Una modesta
(ma ragionevole)
proposta
i Ennio Dorig*
m::;* ?.::';:;L'fl‘;::nzm

situazione in cul ¢f troviamo. Come ¢ insegna
Teconomia emotiva, ¢ come molti avranmo im-

d‘uE :epolcﬂ
Hutti §
come Falba della

Grand Milan. Gli illustri soci del ¢lu- itari egiziani? Semplice, perché sono degli
bino si sono fatti gli auguri. Buon ipocriti. Alla faceia della democraria e dei di-
Natale! a it umani

Valentino Castrista
INFOBMAZIGNE PUBBLICITARIA :

INTERVISTA CON VITTORIO GAUDIO, AD DI MEDIOLANUM GESTIONE FONDI

E Yoitimismo defla ragione. Quello che
nupenodp:id:o%nwfnel'lml]eﬁﬁ ‘3
sare: "sc un fato, guadagno dall'al-
tro: & automatico”™. Non tutti
questo ottimismo: soltanto chi ha i investito
secondo precisi_ criteri oggx dormire
sonni tranquilli. 11 eriterio pnnclpe ¢ la di-
versificazione degli investimenti.

“Oggi - osserva Vittorio Gaudio, ammi-
mthm l:dclegnlodl Medml-umﬁmuﬂe
Fi

te ¢ futuro. Una diversificazione di prodotti
e di contermuti dei prodotti, grazie alla quale
il cliente, e informato e coa-
diuvato,
pomfogho pi adegnm pn le sue msm'
il momento che

u validitd del rnusagglo mneu di
Banca Mediolanum viene sottolineata, evi-
denziata ancor di pi in momenti di forte in-
certezza come I'attuale. "Possiamo esseme

mpu&fmrkmpmo chehd'wmu'-
cazione che sta alla base delle nostre scelte

gogliosi” dichiara Gaudio. Orgpg]m del

buon servizio che abbiamo dato al clien
the dmmﬁun significa p\lnun i‘II

inmmlunpﬁuﬂmﬂuemndohm

Ml pnma di tutto bisogna mantenere la
calma e non lasciarsi influenzare dalle voci,
dalle notizie quotidiane. Pet i mass media un
calo della Borsa é sempre una sciagura. Fal-
50, lo & solo per i temerari. Chi & dotato di
acume & buon senso, in una discesa dei mer-
cali vede I'opportunild di realizzare guada-
gni futuri, investendo in titoli r-be,dopo la
pressione subils, non potranno fare altro che
impennarsi. E avendo investito a medio o

zione targata Mediolanum, fa figura di un
professionista per la cui formazione perma-
nente la Banca investe ogni anno una som-
ma ingente, superiore a quella investita da
tutte le altre banche italiane messe insieme,
Ogni ciclo economico e finanziario richie-
de una competenza specifica fatta di cono-
scenze tecniche, ienza e amen-
to continuo; a maggior ragione lo richiedo-
i periodi di instabilitd e turbamenti come
quello presente. "Unpmodochevaml re-
tato correltamente” aggiunge Vittorio
. dio. Per evitare sconforti, fughe in avanti, ti-

dalla prima pogiaa)

Idati negativi in arrivo dagli Stati Uni-

ti - dove le richieste di mutui sono dimi-
nuite del 2,8 per cento nel corso dell'ul-
tima settimana - hanno influenzato nega-
tivamente i listini, ma il malessere & so-
prattutto europeo. E* tornato per esem-
plo a salire lo spread tra Btp italiani e
Bund tedeschi, indicatore sintetico del
rischio percepite dai mercati quando si
tta di investire nel nostro paese. Par-
tito a 470 punti, il differenziale & arriva-
to a sfiorare i 500 punti, per poi attestar-
si in chiusura a quota 480. Non aiuta il
fatto che 1'Tstat leri abbia comunicato un
calo del prodotto interno lorde (pily del-
lo 0,2 per cento nel terzo trimestre del
2011 rispetto al secondo. Si tratta del pri-
mo dato negativo sull'andamento del pil
dal quarto trimestre 2009, e molto proba-
hllmenl.e siamo gia all'inizio di una nuo-
recessiva data per certa nel 2012

Ma & pur vero che i réndimenti sui titoli
del debito sono tornati a salire in tutta

ropa.
Come si mupveranno, in questo conte-
sto, le bnnche del eonllnenbe‘l Nmnn a

mbra poter dire co
le vln pmndern la llquidlui straordlnmu
fornita dalla Bee. Draghi, nella sua inter-
vista di lunedi al Financial Times, ha det-
to esplicitamente di non voler mettere
vineoli all'utilizzo di tali risorse. Ieri 'ad
dl Uninredit. Federico Ghizzon, ha fatto
per esempio che il suo istituto
usera ln liquidita made in Bee soprattut-
to per “il credito alla clientela”,
Ma la speranza di alcuni osservatori &
che le banche, rifinanziandosi a e0-
stl, possano poi trovare conveniente I'ac-

parato dal il sangue freddo | e delle nostre di servizi finanziari, icamente, di- ite temponeee, del mp«gwmo moneb[ocdz:da:po&nbbm ~loro s - far- :
ci fa fare errori & quanto mai valida perché nsulta comples- vem dal punio dj vista valutario, diverse i subentra un'altra cerattetistica esclu-  ¢i bruciare anni di sacrifici € rinunce o far- &5}“.’3{’&‘.‘”}‘,&:},&??3,’“ %&?&:fﬂle
Mai, dalla m‘m in poi, ¢ siz- :| sivaments vantaggiosa qualsiasi sia lo sce-  come tipo di prodotio (azioni, obbligazioni . siva di Banca Mediolanum: la figura del Fa- i sfuggire le occasioni giuste. contemplata da Draghi, e addiritiura su-
nor i ATHONE SCODON fin: nario, ragi presen- e cosi vi, ¢ poi possibilita di investire tutto  mily Banker o del Private Banker, una crea- spicata dal presidente francese Nicolas
daria tanio confus. B la o ; Sarkozy, conlr re i

pes-
mmﬁdiuteﬁmmguw:lh

pmmmimmn pauradi che cosa?
io che ¢ puéwplméd.emdﬂbba

\mre Feuro. Nonme!nmgmug:ﬂ:é leu-

0 b aleno un vantaggio: ¢ eomnge
frontarci con le economie degli altri Pagsi a.m

Coupon Strategy, investimento e proventi semestrali

INVESTE IN FONDI DI PRESTIGIOSE CASE D'INVESTIMENTO SPECIALIZZATI NEL MERCATO AZIONARIO A ELEVATI DIVIDENDI,
NEL MERCATO OBBLIGAZIONARIO GLOBALE E NEL SETTORE IMMOBILIARE

ad abl

costi di rifinanziamento del debito, ma ]
al momento ritenuta tul'altro che sconta-
{a. Non foss'altro perché i criteri stabili-
u dai]’Bbl (Autoritad bancaria europea)
per quantificare le ricapitalizzazioni pe-
nalizzano proprio quegli istituti che han-

no in pancia titoli dei paési a rischio,
Marco Valerlo Lo Prete
wiroslfoghioitcontrarian

Istituti in concerto

La cautela di Pitruzzella sulle
banche e quella delPAbi sugli
impieghi della liquidita di Bee

Inlema di rleavl feri il direttore gene-
rale dell’Abi, Giovanni Sabatini, ha perd
criticato un emendamento alla manovra
che “hainserito un tetto alle commissio-
ni sulle carte di credito, di fatto azzeran-
do la competizione su questo mercalo”.
Ma sempre nella slessa associazione pre-
sieduta da Giuseppe Mussari si sottolinea
positivamente che nell'aumento dell'im-
posta di bollo per i conti correnti ¢'a un
dettaglio ben mdim Pimposta & estesa
anche ai conti i, prima esclusi.

Nel concerto istituzionale a difesa del-
le banche 8¢ udita a sorpresa pure la vo-
ce del neo presidente dell'Antitrust, Gio-
vanni Pitruzzella: “Sulle banche saremo
cauti”, ha titolato domenica scorsa il Cor-
riere della Sera un'intervista a Pitruzzel-
La. 11 quotidiano diretto da Ferruccio de
Bortoll non ha forzato le parole del pre-
sidente deH’Antitrust. Infatti 1l Garante
del mercato ha detto ad Antonella Bacea-
ro: “Le banche? E' un tema che va affron-
tato tenendo conto del particolare mo-
mento storico. In altri paesi ¢i sono stati
salvataggi. o dico che occorre vigilanza

ma

prudenza”.

luri ha invitato alla prudenza anche il
dlrﬂ!are generale dell’Abi. Sabatini ha
di chi pes

entusiasmi
sa che il pompaggio di liquidita ltuvato
ieri da Francoforte possa indurre le hln
che ad i i titoli del debit

Una selezione delle pil

erare Opportuniti di apprezzamento nel corso del  realizzare, sin da subito, sc vi s0n0 le condizio- CaprkimColhtmofﬁtm'a- mmnndodawghueleommmpm
el Soeh P e e mpo del proprio capitale, ditraverso Pivesti-  ni, i frutti del proprio investimento (pravento E’:“ cogliendo Je op ith Anche, ¢ ancor
- | miento in diversi strerént finanzian, e afio stes- Mmmmmﬁ date dai,vari mercati finanzian, n ipﬂ.mpmodirﬂmmdnmw
50 tempo, ¢ sussistono le coodizioni di con gl interessi maturati. Mdtnﬁbulm:mcajnm me quello che stiamo aftraversando, che
rendinento perodic, ogni st mesi, So- Oummcdmél‘dmwm i dividends; sul 0 con sé elementi di volatlied i Titol ¢ valo-
i ded mdﬂdﬂ deila famiglia Medioknum Best Brands, I'am- -ﬁo,rxm:rm el Pacsi emergenti, conle 1 finanzian; ma anche notevoli dave
diokanmm Coupon : fa ouo- wmdFmﬁ&Hdemlqn ‘ distribuite; sul mercato - lorizzare in manier adeguata. eon alla
va solurione d'investinrento kinciats do Medio- uppo - mobiliare € i suol proveoti base un"attenta piani iart
-~ Intemabiosal Funds lo scorso maggio. M Mool pnl.nem i i Uno degli ek i nale, realizzata, messa a punto e aggi
enseta ¢ CosStruita speci per investire vumu-alc prestigiose societd d'investimen- 10 & mppresentato anche dall’attivitd di selezio-  stantemente in stretta sinergia con il proprio Fe-
i 10, 0b- panorama mondiale. e ¢ gestione svolta st mily Banker Mediotanum i fiducia, il profes-
\ m),em‘émdl we‘mdmn b Managemeat Lid: il neco:m ista finenzianio che assi [
puﬂnmnmmmw@n un investimenio periodo (opportunitd mln edmnma. :degum: mutevoli condiziom di mercato, valuta  prima persona, ogni singolo cli del
o, secondé | citer i i apprezzamento del capitale) alla possibilitd di P quale peso dare alle di 1 d"
| genere non p ‘ 8“!‘
mmaml.ﬂll‘w-.mhnaarispum
alleuro. Allora i rispanmi investiti nei mercat > )
ol ficic gy o c“m&m i BNY MELLON FRANKLIN TEMPLETON
esempio, il costo del petrolio e I ‘e . SINEL NI INVESTMENTS
sareinmia Brvont ‘esportazione, i Marco Palacino, Ma-  timi tempi? Szrgin Albarelli Sm.lor Templeton nei mercati emergenti obbliga-
’ : naging Director, Coun-  DFAbbiamo puntato su societd con basso Sud ammdnllm\lmgammkdel'rm
La Germania si sl ripianamento del g{l{mj‘ I'ltalia di  livello di indebitamento con un flusso di Bmelnx di Frmklm Emerging Market Bond. In un conte-
debito sovrano altrui? Questo € il sentimento Mellon AM cassa stabile ¢ con modelli industriali che - Templeton lnvestments mdibmumne\leeeommeem i peesi
delllopinione pubblica tedesca, ma pon degli non hanno richiesto un livello eccessivo di dzlleeeemnuem'g presentano mi-
i tedeschi, chie non hanno aleun - Chi ¢ BNY Mellon As-  investimenti fissi. Queste societd distribui- 11 fondo Coupon Stra- dimvwmmenghon
Tasciar anguire set Management? scono un nmmnmd;d.mdmd.l superio- tegy Collection benefi- memﬂ eadbhre, infatti
ne.d:mbomdiﬁpuoamﬂhm BNY Mellon Asset Ma- cia, tra le altre, anche current yield del Templ i
MWWM,N,WOW,OM . negement é una delle mmmrmmunpm«:fﬂmdn delle capacith gestiona- Mmaond-ﬁneomh:mael'is%n
cui traggono profitio. Che seano p(mciplhmc‘suédig& nhcmiuptm&o compensare Ii di F1. Come deseri-  la distribuzione media del fondo negli ulti-
*kmm,"- ‘estero tengono testa al- mne o u:n le lli perdite regis livello di cd- verebbe [n manlera mi 5 anni é stata del 6.4% su base annua
Ie loro. Che sanno clic, a differenza deile ban- %u' chiara e sintetica {l va-  Le economie dei principali Paesi emergen
che italian, quelle hanno avito biso- - llelludldldollarz el 5i pud aspettare nel prossimi an- lore agglunto che [l sono del resto destinate nei imi anni a
2no di 250 mifiardi di euro dallo Stato per sal- al 30 settembre 2011 ni? : - fondo Templeton E-merging Markets © superare | i ¢ i risultati-di
varsi. Che il Pil tedesco il prossiao anno scen- lI[ondaCon'ponSn-n Collection be-  Le ipazioni relative al debito sovra- Bond spporta a quelle dei maggiori Paesi Occidentali & pi
derd sotto 'l per ceato, Che una Germania neficia, tra le altre, anche delle capacita  no sono destinate a persistere anche se ci Franklin leton ¢ presente nel mercato  sviluppat, per per tempo
sq.,,f, al resto, alla fungs, anzi & gestionali di BNY Mellon Asset Manage- sono attese che venga ridotto a livelli pia obbligazi emergente daoltre 20annie  le opportunith che esistono e che si presen-
i gﬂm mént. Come descriverebbe in manfera  gestibili. Possiamo comunque in T'obiettivo del fondo ol i tano In questo ambito significa cogliere il fu-
bene di tutti, & auspicabile che si fsc- chiara e sintetica il valore aggiunto che  molte economie un prolungato periodo di Markets Bond ¢ quello di part alla imenti. Periodi di vola-
mmmmemmwemm i fondi sottostanti apportano a CSC? ‘bassa ma pur volatle crescita e in crescita del mercato jo emer-  tilita del mercato rappresentanio un'incredi-
serza Stato, e che & 4lla base delle | | [ postri prodotti azionari higher income tale scenario ci sar un rischio rijevanie per ¢ di produrre un reddito da distribuire.  bile itd per chi investe nei
d.mwm mwﬁakmmw POSSONO CONATE SU UN PrOCEsso di inve-  un peggioramento degli utili societari nel glorno sentiamo parlare di spread, l.iotb]imn_dmliew]mm
ropee: un coordinamento fra le tre pggion | | Sinento proprietario, basato sulla ricerca 2012 ¢ oftre. andamento negativo delle borse e dei ti-  disponibili & Pt 1 i E* im-
rappresentanti, Germania, Francia ¢ Jialia, fondamentale, che viene combinato con  E’ nostra intenzione l:amsuquellc toli di stato dei paesi europei, come stan- pmmmgmrmlhuhvnhhhﬂmbm
mm\mmwmmmmmeﬁswe ﬁ‘ un approceio tematico alla gestione. Ven- Mehedmmnm m%mm- no Invece | mercati emergenti a pﬂ)()dnemncummmfmﬂnmmmllm~
Superministro con gono selezionate societd che hanno una re importanti Uussldsmeun questo momento particolare? lnmneanmmmnm
my,mﬂmd,mmmmmm, iti di distribuire dividendi lanci, una domanda finale relati Templeton Emerging investe
e tre, ¢ che rendano omogenci, Tiunenda in un aqueiladetlosmsowuoreeéell mr]we mbueembumapmﬁdxdsm'bum infatti in peesi emergenti con ald livelli di
unico sistema, quello finsnziario, di rife ntumﬂ:.Em- dividendi. Poiché i guadagni sui mercati crescita economice, con un basso livello di
economico di ciascun Pacse. S¢ (ancora) non | | [cssionisti dedicato ai mercati global azionari saramno inferion a i del indebitamento, in vahute relativamente forti
pud esistere un'autorith unica europea politica, mucilundoatmlmmmomnnubmm riodo di boom economico dal 1980 al -nspeunddcnuoumcamenlhmoncm
, che ne esista elmeno una | | 11sehio € rendimento, con imporianti gua-  crediamo che I'importanza del flusso dei europea, paesi che dispongono di ampie ri-
&nﬂ:bmpmmd:mﬁmm:mpcmwm- dasmpalmsmmvdumn.lmh:pﬂvu dividendi sia destinata a salire in maniera serve valutarie.
ter di distribuzione ¢ impiego del- i una significativa distribuzione di pro-  significativa. Durante periodi di incertezza Cosa ci 5l pud aspettare nei prossimi an-
e i Che la paricnza (o ripateaza) sia ET:I larrimmddr ki economica, tale flusso ha tipicamente con- ui? Questa & una pagina di informazione
e Wvero vincerd e fon on m’bﬂnwpwl'mmddnhmowblcﬂ- Coupon Strategy Collection pud tramre van- azlendale, [l cul contenute non
mmm A“Wnd:di softostanti a CSC alla cridl di questi ul-  'investimento azionario. ' taggK pen pu6"Fm;klin una forma di c
*Presidente di Banca Mediol: né un suggerimento per

Ba g3
rescits gl capitale, un reddits pariodico ses

ri nomate f:rme per Investlr :
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no.e quindi farne calare i costosi rendl
menti per gli stali: “Con quasi 500 miliar-
di di liquidita per le banche, 'asta della
Bee & una bella arma, se non vogliamo
chiamarla bazocka, ma non polra essere
usata per sostenere i titoli di stato”. Le
banche, infatti, “sarebbero punite dalle
agenzie di rating” dopo che I'Eba “ha
rr:eaw il bollo svi dubbi del mercato che

ci possano essere nell’drea euro paesi a
rischio fallimento™. Eppure molti esperti
pensano che le banche pagando alla Bee
i prestiti all’l per cento possano avere in-
lne_urase ad acquistare titoli statali che

ttano il 6 per cento.
3 Michele Arnese
lwitter@Michele_Amese

“Non fermarsi alla superficie,
ascoltare bene quello che ¢"2 dentro,

quello che ¢’ solto... E' il mio motio:
sempre pid denlm_aempre pitisotio...
Se I'ipotefosi del sentimento persona-
le prostergando i prologomeni della
sub-coscienza, fosse caj di reinte-
grare il proprio suhletmo alla ge
nesi delle concominanze, allora io
rappresenterei I'auto-frasi deila sinto-
matica contemporanea che non sareb
be altro che [a trasmificazione esopo-
lomaniaca”. Ecco, vai a spiegare tutto
cid a quello che dall’America scrive
“‘qual &"con I'apostrofo, magari con la
matita blu. Come minimo si deve fare
afutare da Gianni Riotla.




