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Proprioin ;q.uesta fase di depreﬁsibne dei mercati & particolariﬁéﬁte convén_ie’h’te investire a lungo termine

Previdenza: la crisi e la vera alleata

Le flessioni degli ultimi periodi non devono preoccuparci- la crescita Ci sard, € solo questione di tempo

B Cheil nostro peri pensionati
Inps non sia pit il paese di Ben-
godilo sappiamo cﬁi tempo, E lo
sard sempre meno. Gia oggiil 65
per cento della spesa sociale va
in pensioni, contro una media eu-
ropea del 45, Og‘;ti 10'lavoratori
c'erano, nel 1960, 3 pensionati;
Vanno scorso ce n'erano 7 ¢ fra
10anni cene'saranne 10. Un pen-
sionato per ogni lavoratore: un
pensionato che vivrd di rendita,
per vent'anni-almeno (quasi 25
se & donna). E'le prospettive so-
norosee; una bambina di oggi su
4vivra per piti di 90 anni. La spi-
naéquesta: senon conincerd su-
bito a farsi una pensione, chi la
manterrd? Di conseguenza cia-
scuno di noi deve pensare da'sé
al propriofuturocon una pensio-
neintegrativa, o unfondo pensio-
ne in cui trasferire 1a liquidazio-
ne, operazione che purtroppo in
Italia & possibile solo da due an-
ni. E che purtroppo non tuttihan-
no scelto di fare, nonostante la
convenienza diunfondo pensio-
nerispettoal Trattamento difine
rapporto sia evidente. Anche
una recente ricerca condotta da
Progetica (pubblicatail 9 febbra-
io da Cortiere Economia) dimo-
stra infatti che nel lungo termi-
ne, e un investimento previden-
ziale non:pud che essere di que-
stotipo, il Tfrha sempre resome-
no rispetto ai fondi. Per i fondi
azionari questo & tanto piil vero
quanto piu profonde elunghe so-
no state le crisi che hanno con-
sentito diacquisire quote a prez-
zi molto bassi,

Diciamo "purtroppa” perché

uno dei due-grandi alleati diun -

fondo pensione & il tempo, per

ben tre.motivi. Il primo: pill pre- ~

sto.si comincia, meglio si vivra
da pensionati. Secondo: & para-
dossalmente Erifz importante la
lunghezza del periodo di‘accu-

COME E 1L SUO

Molto
soddisfacente

*

PENSIONAMENTO? QUANTOAVEVA

PIANIFICATO LA §

Abbastanza
soddisfacente

®

sfiorail 220 per cento. Conimer-
cati che perdono la differenza &
comunquedel 13, sémpre a favo-
re dell'azionario, ma non & mai
capitato cheimercati scendano o
ristagnino pervent'anni consecu-
tivi. Se dunque non possiamo ri-
portare indietro le lancette dell'
orologio per cominciare ieria in-
vestire nei fondi pensione, pos-
siamo perd recuperare non la-
sciandoci sfuggire la crisi finan-
ziatia che stiamo attraversando.
Non & un paradosso vederla co-
me la migliore alleata della no-
stra pensione. Se lasciate da par-
te per un momento i pregiudizi,
converrete che oggi, grazie ai
prezzi bassissimi del mercato, si
0$50N0 comprare pitl quote con
a stessa cifra che era necessaria
PEr €COMPrarne meno, per esem-
pio, un anno fa. Poiché crisi cosi
marcate (fortunatamente ma an-
che purtroppo) non scoppiano

Per niente
soddisfacente

’ ]

9%

" I'risultati del sondaggio rapp

non @ per niente

nel d he chi tra gli intervistati aveva pianificato
la sua pensione in maniera rigorosa giudica il suo pensionamento molto soddisfacente (68%).
Al contrario, chi non aveva pianificato per nulla il momento dell'uscita del

della sua condizione di i

mondo del lavoro (43°%)

tanto spesso, e piu il mercato

perdere questotreno per moltifu-
turi pensionali significa inevita-
bilmente rinunciare in prospetti-
va a una fetta di benessere. Cio &
tanto pils vero con i prodotti pre-
videnziali Mediolanum, che pre-
vedono anche il "ciclo-di vita".
D'altra parte stiamo parlando
diinvestimentia lunghissimoter-
mine, trent'anni. Di conseguenza
non cisidevespaventare o preoc-
cupare dell'andamento del pro-
prioinvestimento giomo per gior-

~mulochelacifra cheregolarmen-

te viene investita, Terzo: l'investi-
mento piu redditizio & quello
azionario, quello ciog che ‘nel
lunghissimo periodo (per esem-
pio 30anni che&ilperiodo"stan-
dard" per um accantonamento
previdenziale) garantisce guada-
gni elevati.

Unaltro punto fondamentale &

Come coglere e occasioni offerte dal mercato

IL DOLLAR COST AVERA

1l Dollar Cost
Average & una

s i

teoria

la cui
applicazione
di

mantenere
iprezzial di
sotto della
media

Valare modia
quote: 100

W= Uno dei modi piir semplici
per costruirsi un capitale sia di
risparmio sia per un utilizzo
previdenziale, ¢ quello di ac-
cantonare nel tempo il denaro
attraversoun pianodiaccumu-
lo. 11 che vuol dire mettere da
parte ogni mese la stessa cifra
cheverraimpiegatanell'acqui-
sto di quote di fondi.
Tecnicamente questo siste-
masi chiama Pac, piano di ac-
cumulo capitale, e consente,

una parte dei propri risparmi,
di far si che il prezzo medio di
acquisto risull:.i alla fine piu
basso della media dei i
dellesingole quote acquistate,

La teoria che spiega questo
meccanismo si chiama Dollar

le ma per consentirvi di com-
prenderla al meglio vi faccla-
mo un esempio.

Supponiamo che il prezzo di

Costo-di squisto
medio: 85,8 1400 466}

S e

CostAverage, aparole édiffici- .

nel caso di
acquisti
periodici con
investimento
costante. E la
teorizzazione
dei benefici

acquisto di un titolo parta da
100 euro salendo poi a 150 eu-
roil mese successivo per scen-
dere, in seguito, a 50 euro per
poitornare a 100 euro. Il prez-
zo iniziale e quello finale non
variano, Eppure se si investe
ogni mesela stessa cifradi 100
euro, il prezzo medio di acqui-
sto risultera inferiore a 86 eu-
0, pit1 basso dellamedia mate-
matica dei prezzi. Infatti nel
primo periodo si acquista una
quota (al prezzo di 100 euro),
nel secondo 0,66 quote {150
euro per quota) nel terzo due

uote e nel quarto una. Totale

,66 quoteafronte diunesbor-
50 di 400 euro. Questo signifi-
ca "risparmiare" investendo
nelle opportuniti offerte dai
mercati, oggi piu importanti
che mai. L

Eccoil "segreto”dei Pacespie-
gata la teoria del Dollar Cost
Average.

scende piu in alto rimbalzera, -

.amministrazio-

llzllfpresenm nel proprio piancdel
ecycle, ciclo divita, un mecca-
nismo che a mano a mano che si
avvicina la scadenza del piano
pensionistico, quindi negli ulti-
mi anni, provvede gradualmente
a consolidare il patrimonio tra-
sformandolo da azionario in for-

catifosseroinun periododi ribas-
s0. Laricercadi Progetica ha con-
frontato il Tfr e i fondi pensione
di un piano trentennale, con i
mercati che si comportano comie
nella media storica, Ia differenza
tra il rendimento del Tfr e l'inve-
stimento azionario supera 1'85

no, e nepdgme anno per anno. Se
cisiamo dati 30 anni per raggiun-
gere un obiettivo, dobbiamo sa-
per aspettare. Ogni impresa im-
portante ¢ fatta di passi avanti e
passi indietro, tre avanti e due in-
dietro. Cid che conta & cheinevita-
bilmente i passi avanti saranno
sempre pitt numerosi & lunghi di

-me meno volatili per far si che

non soffra sealla scadenza i mer-

per cento a fayore di quest'ulti-
mo. In caso di ercati in rialzo si

quelli indietro: & sempre succes-
50 cosi e sempre succederi.

Mediolanum Piil - Opportunita ad offerta limitata

Una polizza ad alto valore aggiunto|

Studiata per i nuovi clienti che vogliono investire nel breve periodo,
due anni, con tutti i vantaggi dell'investimento assicurativo

B e occasioni migliori bisogna coglierle
al velo. In questo caso, '@ circa una setti-
mana di tempo. Soprattutto visto che sitrat-
ta di un'opportunita d'investimento che
permette un rendimento molto interessan-
te.

Mediolanum Pii & la nuova soluzione
che Banca Mediolanum presenta in questi
giorni, studiata per i nuovi clienti che desi-
derano investire con un obiettivo di rendi-
mentonel breve periodo, due anni, benefi-
ciando allo stesso tempo di tutti i vantaggi
dell'investimentoassicurative. Ha una par-
ticolarita ben specifica: quella diraccoglie-
re, all'interno di una polizza Unit linked,
alcune tra le migliori occasioni disponibili
del mercato obbligazionario. Mediolanum
Pil investe infat- &
tiin un fondo as-
sicurativo che se-

_ leziona titoli ob-
‘bligazionari
emessi da prima-
riistituti di credi-
to, ai quali il sin-
golo investitore
non potrebbe ac-
cedere da solo.
La composizione del fondo, che non inve-
ste su un solo titolo, e quindi su un unico
soggetto emitiente, come avviene invece
in genere negli altri casi, ma in pit titoli di
enti differenti, permette inoltre diridurre
il rischio rispetto a un investimento in un
singolo bond.

Questo. prodotto € stato studiato per
quei clienti che nonostante le grandi op-
portuniti che offrono oggii mercatiaziona-
ri ricercano un "parcheggio” efficiente per
laliquidita in attesa di una maggiore stabili-
ta dei mercati obbligazionari o di cogliere
le opportunita dell'azionario, il tutto senza
accontentarsi dei rendimenti irrisori offer-

_ti dai conti correnti.

Questa esclusiva soluzione
di Banca Mediolanum mette
insieme le migliori occasioni

disponibili del mercato
obbligazionario

Iirisultato, che éanchelaforza e l'unicita
di questa soluzione, & che il sottoscrittore
di questa polizza Unit linked, a scadenza
fissa a 2 anni, diviene il titolare di un mix
sceltotra le migliori obbligazioniin questo
momento sul mercato, un mix esclusivo,
definito appositamente e messo a disposi-
zione da Banca Mediolanum, che altrimen-
tiun privato investitore nonavrebbe la pos-
sibilita di mettere insieme per conto pro-
prio. Si tratta quindi di una soluzione d'in-
vestimento che, facendo riferimento al
mercato obbligazionario, presenta un ri-
schio basso e allo stesso tempo, alla sca-
denza dei 2 anni dalla sottoscrizione, ha la
prospettivadiottenere un rendimento mol-
to competitivo rappresentando una inte-

ressante alterna-

tivaaititoli di sta-
tocheoggioffro-
no rendimenti ai
minimi  storici.

In pil, essendo
* una polizza Unit

linked, Mediola-

num Piti ha tuttii

vantaggi tipici

dell'investimen-
toassicurativo: non & pignorabile né seque-
strabile, & esente dalle imposte sulle assicu-
razioni dei premi versati, e la'tassazione di
rendimento & pari al 12,5% (anziché del
27% come previsto peri contiad alta remu-
nerazione o di deposito). Ma proprio per-
ché questa polizza rappresenta una sele-
zione delle migliori obbligazioni disponi-
bili in questo periodo, la possibilita di sot-
toscrizione & limitata: il termine massimo
diadesione ¢ fissato al 13 marzo, e comun-
que salvo esaurimento della disponibilita
limitata. Per garantirsi un'esclusiva e van-
taggiosa alternativa a Bot e Cct, dalle pro-
spettive di performance decisamente supe-

rigri, non bisogna perdere questo treno.

pero & g;usnficam
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USA: un mare di dollari
per riportare a galla
l'economia reale

B | difficile farsi un'idea di quanti soldi siano 787
miliardi di dollari: una marea, anzi: un'alta marea.
Che dovri servire a rimettere in moto I'economia
degli Usa e, di conseguenza, quella del resto del
mondo. Pitl di un terzo andri in sgravi fiscali, il 24
per cento alla spesa pubblica (29 miliardi dei quali
destinati solo alla costruzione e all'ammoderna-
mento di strade e ponti), ancora un 38% agli aiuti.
Nuovi postidilavoro: 3 milioni e mezzo. "Sappiamo
che la strada verso la stabilita e la prosperita tichie-
de del tempo" hanno dichiarato i democratici alla
Camera nel votare il piano présentato dal presiden-
te Barack Obama "ma questa legge hale dimensioni

“e gli obiettivi giusti".

1l tanto atteso piano dell' Amministrazione Oba-
ma per rilanciare I'economia americana dunque &
arrivato. Atteso
anche da noi,
perché da quan-
do la crisi & scop-
piata sappiamo
che anche la no-
straripresa parti-
ridagli Stati Uni-

ti.

"Negli  Stati
Uniti sulla carta
sono stati stan-
ziati dieci trilio-
ni di dollari tra
salvataggibanca-
ri e impegni dell'

ne pubblica.
Stanziamenti
che soltanto
qualche mese fa
sarebbero stati
giudicati fanta-
scientifici per la
loro consistenza”" commenta Vittorio Gaudio, re-
sponsabile-della Gestione Patrimoni di Mediola-
num.

E per I'americano medio, che si & indebitato
fino al collo?

"L'intervento deciso & robusto: 275 miliardi di dol-
lari che interessano 9 milioni di famiglie per evitare
che il mutuo pesi piu di un terzo sul reddito. Aiute-
ranno certamente I'americano indebitato a ripiana-
re il bilancio familiare”.

Aiuteranno anche I'economia?

"Pi di questo sostegno contera il finanziamento
della s%esa ubblica, in particolare i 150 miliardi
legatialle infrastrutture: urbanistica, ferrovie, scuo-
le. Sard quesfo settore a fare da volano. Sono questi
soldi il vero capitale sociale, l'investimento che
crealavoro e moltiplica [a produzione. Va detto tut-
tavia che gli effetti positivi di questo ultimo impe-
gno si vedranno pill a lungo termine”,

La ripresa economica per 'Europa & dunque
ancora lontana?

“La crisi non finird quest'anno, per una vera ripre-
sain Europa, seppur lenta, bisogna aspettare alme-
noil2010. i.'interd.irendenza trafinanza, risparmia-
tori, economia reale & forte in tutto il mondo occi-
dentale. Purtroppo i Paesi dell'euro sono divisi ,
non esiste un vero governo europeo, la BCE é riotto-
sa nell'agire, i tassi potrebbero essere pil bassi. Ma
eimportantericordareche i mercatianticipano sem-
pre l'economia reale, e quindi potrebbe rimanere
pocotempo per sfruttare le occasioni che unmerca-
to cosi depresso pud offrire".

1 provvedimenti del governo americane sono
stati in ogni modo tempestivi.

"$i. Gli americani sono sempre veloci nel reagire
el'aver messo a disposizione del sistema tanti soldi
€ positivo, Neglianni Novanta in Giappone il Gover-
noela Banca Centrale intervennero dopo annidalla
crisi della Borsa. Qui dopo qualche mese. Conta
anche la dimensione dellareazione: tutti in Ameri-
ca, Governo , Banca Centrale stanno lavorando sul
problema”.

E i risultati si vedranno.

"Certamente. Anche questa volta una soluzione
saratrovata.. Ecco perché il risparmiatore, I'investi-
tore europeo, italiano, deve tenere le posizioni, co-
gliere le occasioni che i mercati cosi depressi offro-
no. L'importante & capire che l'orizzonte temporale
deve essere nel lungo periodo”.

Tuttavia la Borsa spaventa il risparmiatore.

"InItalia ci siamoavvicinatiall'investimento aziona-
rio con leggerezza, senza conoscerne i meccanismi.
Siamo pill propensi a comprare quando la Borsa sale
eavendere quando scende. Dovremmo fare il contra-
rio, E capire il significato dell'espressione "a lungo
termine”, II rispar-
migtore & vittima
dell'incertezza, che

Vittorio Gaudio




