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OLTRE LA CONGIUNTURA

La buona notizia e che la vita media si allunga, quella cattiva invece che le rendite
pensionistiche non tengono il passo. Meglio essere certi che i risparmi consentano
un brillante futuro. Diventa sempre piu necessario pianificare il prima possibile
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I radicale aumento dell’aspettativa di vita ve-
rificatosi in occidente negli ultimi anni indu-
ce a chiedersi se anche con il passare degli
anni i pensionati riusciranno a vivere decoro-
samente. Grazie all'aumento dei redditi e ai pro-
gressi nella cura della salute, le coppie di «baby
boomer» dei Paesi sviluppati che quest’anno an-
dranno in pensione a 65 anni hanno gia superato le
previsioni sulla loro aspettativa di vita del 1947,
quando si stimava che i bambini nati nel dopoguer-
ra sarebbero vissuti fino a 63 anni. Inoltre, questi
nuovi pensionati hanno il 50% di probabilita di vive-
re fino a 92 anni, nel qual caso il loro pensionamen-
tosi protrarrebbe per oltre un quarto di secolo, ov-
vero quasi meta del tempo che hanno trascorso al
lavoro. Avere una vita piti lunga € una grande con-
quista per l'nomo, tuttavia vivere di pili potrebbe
rivelarsi una sventura per quanti non dispongono
di fondi sufficienti per affrontare una fase di pen-
sionamento lunga. Per questo & essenziale pianifi-
care la pensione il prima possibile. Le statistiche
indicano che se si aspetta cinque anni prima di av-
viare un piano previdenziale, dopo 30 anni il valore
finale dei risparmi accumulati puo ridursi di un
quarto. I versamenti mensili necessari affinché il
gruzzolo mantenga lo stesso valore quando la per-
sona arrivera a 65 anni possono inoltre raddoppia-
re se il piano inizia quando l'investitore ha 45 anni
invece di 35,2. Investire su un arco temporale che
sia il piti lango possibile offre quindi migliori pro-
babilita di accantonare una somma in grado di so-
stenere un pensionamento lungo e gradevole.
Nel mondo in cui viviamo, una delle sfide essen-
ziali e decidere come investire i nostri soldi. Il vec-
chio modo di investire semplicemente non funzio-
na pill, € necessario considerare un approccio di-
versificato che abbracei molte classi di attivo di-
verse, € nel quadro di queste difficili dinamiche il
singolo individuo deve assumere un ruolo pitl di-
retto nella pianificazione della propria pensione.
Lamaggior parte delle istituzioni non pué piu per-
mettersi di finanziare generosi piani pensionistici
basati sull'ultima retribuzione (a prestazione defi-
nita) per i propri dipendenti, e sta migrando verso
gli schemi a contribuzione definita. Per questi
nuovi piani le prestazioni finali dipendono dal-
I'ammontare del gruzzolo previdenziale accumu-
lato nel tempo, pertanto ¢ essenziale ottenere il
giusto mix di investimento, ricordandosi che la
pensione non arriva all improvviso il giorno dopo
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aver timbrato per 'ultima volta il cartellino. Uno
dei principi fondamentali dell'investimento affer-
ma che la ricerca di un reddito pensionistico do-
vrebbe in realtd iniziare con la ricerca di rendi-
mento durante gli anni lavorativi. I titoli azionari
tendono a sovraperformare le obbligazioni e la li-
quidita nel lungo periodo, soprattutto tenendo
conto dell'inflazione, tuttavia gli investitori azio-
nari corrono il rischio che le loro azioni possano
scendere o salire, con la possibilita che il capitale
originario si riduca o addirittura si azzeri.

Per investire in azioni esponendosi a una minore
volatilita ¢ possibile considerare le societa che ol-
tre a consentire la partecipazione all'eventuale ap-
prezzamento del capitale distribuiscono costante-
mente un dividendo sostanzioso e crescente. So-
prattutto nei periodi di volatilita dei mercati, il ren-
dimento azionario puo rappresentare una sorta di
cuscinetto tra alti e bassi, in quanto molte delle
societa che offrono rendimenti piti elevati presen-
tano una crescita secolare e vantano flussi di cas-
sa stabili, oltre alla disciplina aziendale necessa-
ria per aumentare o mantenere i dividendi. I titoli
di Stato dei Paesi sviluppati storicamente si sono
dimostrati un porto assai meno volatile, tuttavia
in molti casi recenti hanno creato problemi agli
investitori, in quanto i tassi di interesse sono scesi
ai minimi storici e spesso non superano l'inflazio-
ne relegando i rendimenti reali in territorio negati-
vo. [ titoli di Stato dei mercati emergenti possono
offrire rendimenti pili elevati, a fronte pero di un
rischio di default potenzialmente maggiore a se-
conda dell'emittente sovrano. Anche le obbliga-
zioni societarie offrono un premio rispetto al debi-
to sovrano dei mercati sviluppati, ma questo pre-
mio spesso & dovuto al maggiore rischio di de-
fault e aun livello di liquidita potenzialmente infe-
riore. Gli investimenti non tradizionali si stanno
affermando anch’essi come fonte di ulteriore di-
versificazione per i portafogli bilanciati in modo
tradizionale. Tra gli strumenti non tradizionali fi-
gurano gli investimenti nei titoli immobiliari e nel-
le materie prime e i fondi absolute return.
Indipendentemente da quali strategie adottino gli
investitori nel loro percorso verso la pensione, ac-
cumulare montagne di liquidita non € una soluzio-
ne sicura. Semplici calcoli matematici dimostrano
quale effetto disastroso si puo ottenere: un tasso
di inflazione del 3%, per esempio, in 25 anni pud
erodere il potere d’acquisto di 100.000 euro fino a
47.761 euro, mentre il rendimento avrebbe potuto
essere migliore investendo sui mercati globali.




BORS/

Lettori: n.d. &FINANZA 01-SET-2012
Diffusione: 13.330 dapag. 20
| numeri delle Borse europee...
Elaborazioni B&F su dati Bloomberg - Valori rilevati alle ore 18.00 di Venerdi 31 agosto 2012
52 SETTMANE
‘aese Indice Livello Var.%  Livello Data Livello  Data Divid. PIE Tassi  Yar.% Yar.%  Cambio
593 Max Min. Yeid  attssa % M2 a2ami wE
Europa DIEVROSTOXXS0 24439 040 26111603 19362309 428 104 075 55 68 1,00
DJ STOXX 50 25188 057 25812008 19842309 434 107 63 28
DIEUROSTOXX300 2422 031 2581603 1952309 391 113 13 16
DJ STOXX 600 %11 03 242008 2092309 388 116 92 63
DJESTOXXSELDIV30 14344 0,09 155521/03 12370006 643 100 12 Efe
MSCI EURQ 7693 014 BI5 1603 6092309 405 105 73 IS
FTSE 100 57446 055 59891403 48690410 410 110 05 31 93 079
FTSE tech 100 23303 054 24092008 18710410 248 146 153 330
Managing director e FTSEMIB 151005 148 171591903 122962507 392 101 075 01 235 100
responsabile retail sales ATX 20191 065 22880109 16382511 316 102 075 67 159 1,00
per ['ltalia, & responsabile PRAGUIE PX 9520 066 1.048 31/08 8372311 447 120 700 45 166 24,87
dell‘attivita commerciale KFX 402 05 5021508 3292309 167 172 - %] Bl 145
di BlackRock sul Estonia TALLIN GENERAL 6780 066 6891708 5132609 418 103 100 276 193 1,00
segmento retail in talia.  gFrangia  Hex 53346 099 63092102 47850406 529 156 075 04 -183 1,00
25‘35“";‘“1"’;:";%';"“:1‘: Franda  CACAD 3019 03 36001603 26932309 411 104 075 83 20 1,00
Maricer. ot okl o “Pi Germania _ DAX 69879 024 71941603 49661209 374 106 075 185 179 1,00
contribuisce allo sviluppo 5792 ASE GENERAL 463 043  95831/08 4710506 396 207 075 49 584 1,00
del business retail edi  'Manda IRISH OVERALL 31629 046 33691903 23402309 185 186 075 90 170 1,00
alcune funzioni di Lettonia  OMXRIGA INDEX 3859 165 4060109 3590806 401 - 115 40 21 010
supporto all'attivita Norvegia  OSEALLSHARE 4860 069 4941903 30410 435 113 601 98 28 130
commerciale. E il 2006 Olanda AEX 303 020 337 1603 562309 365 108 075 57 44 1,00
quando assume il ruolo di  polonia WSE WIG 416401 051 4252117/08 353492309 485 104 475 108 14 417
responsabile retail sales  portogallo  Psi20 50095 272 6370009  A321406 626 195 075 88 323 1,00
per lalia. In precedenza,  ponania o 48129 031 54090004 41442609 545 78 950 110 51 448
So(:'i'éatécgléanbg';al:ogg:e i Russa RUSSIANRTSUSD 13922 275 17631903 12000410 361 57 nd 07 20 4064
et Dy §viluppu slovenia  SBITop 5053 080 6733108 5002708 552 101 1,00 -143 383 1,00
dell'attivita di asset Spagna IBEX 35 74149 143 93512810 59052307 515 126 075 -134 272 1,00
management in ltalia,  Svedia OMX 1.0439  -138 1281603 8332309 411 126 150 57 32 B34
Laureato in Economia e Svizera sMl 64142 095 6554 17/08  5.1290509 352 131 81 38 120
Commercio presso Ungh BUX 175138 073 19996 07/02 146232609 343 93 675 32 224 2840
I'Universita Commerciale
Luigi Bocconi di Milano
«. € quelli del resto del mondo
Elaborazioni B&F su dati Bloomberg - Valori rilevati alle ore 18.00 di Venerdi 31 agosto 2012
52 SETTIMANE
Paese Indice Livello Var.% | Livello Dat Livello Data Divid,. P Tassi Var%  Varn % Cambio
Sgg. | Max Min, Yeld atteso M2 aZammi  ws€
Usa DOWJONESIND. 131277 023 133390105 104040410 260 125 025 74 311 12
DOW JONESTRANSP. 50183  -196 53%01%03 39510410 174 153 00 17
DOW JONESUTILTIES 4689  -076 500 00/08 4120410 399 153 09 206
$&P 500 14121 007 142721108 10750410 208 137 123 6
S&P 400 MIDCAP 9734 030 10091903 20410 163 162 107 349
SAPEOOSMALLCAP 4590 067 47227003 330410 142 18] 106 424
RUSSELL 2000 8131 048  BAS W03 6020410 158 208 97 31
NASDAQ 100 27773 003 28032108 20430410 112 149 n9 54
NASDAQCOMPOSITE 30717 006 3.13427/03 22990410 117 168 79 453
Cina SHANGHAI B N44 067 2630009 1953107 243 77 600 04 165 199
d SHENZHEN B 5122 1,84 692 14/03 5301512 325 82 09 -167
Argentina  MERVAL 24280 125 30282710 2181705 244 64 . 44 39 583
Australia  ASX 43300 08 45150005 39050410 488 128 300 55 22 12
Brasile BOVESPA 574824 161 6B.970 1403 494330410 423 117 750 13 118 255
Canada SPITSX 60 6870 031 730009 6220410 295 135 300 09 10 124
CoreaSud _ KOSPI 100 18952 126 20640304 15932609 124 104 150 58 116 142161
Filippine _ PHILIPP. COMP. 5192 043 54030407 37152609 254 163 550 189 457 5291
Giappone _ NIKKEI 225 88399 250 102552703 84362511 228 141 010 45 02 9859
HongKong  HANG SENG 194826 2,00 21.760 20002 161700410 370 104 050 57 51 976
India MUMB.SENSEX30 174296  -199 18524 22/02 15.1362012 165 137 700 128 30 6990
Indonesia __JAKARTA COMP. 40603 205 42350405 32182609 221 146 525 62 317 1201304
Israele TELAVIV 100 9996 153 1.0740005 8871309 346 88 225 22 45 505
Malesia KLUMPURCOMP 16461 -033 1.6552208 13112609 351 152 450 75 157 393
Messico BOLSA 400084 050 41.60127/07 32.0782209 150 158 450 79 263 1664
Singapore ST 30255 082 30881408 25220510 309 141 038 143 25 157
sudafrica  FISENSETOPAOIX 311727 125 31714 2708 256240410 337 120 500 95 292 1055
Taiwan WEIGHTED PR. 73971 -108 BAT102/03 66091912 378 168 504 46 29 31,65
Thailandia  SFT50 803 121 880005 SBAOHI0 391 130 nd 170 350 3936
Turchia SENATIONAL100 673680 1,95 67.36B31/08 488122511 231 107 nd. 314 135 229
Venemuela  IBC 2880000 2,64 304432 2808 97.741 18110 611 2950 1461 3447 540578
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