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‘Famsaggio primaverile con arcobalano”™ / Jean Frangois Millet, 1B814-1875

titelo dell'articolo di

apertura {dunque il
principale, in prima pagina) col
gquale I1 BSole 24 Ore si &
presentato in edicola 1'ultime
giorno  del 2022 un  titolo
sicuramente emblematico, cha
anticipa quanto dettagliato
nell'approfondimento delle pagine
seguenti.

L‘annu neros di Borse & bond & il

La gquasi totalita delle classi
d'investimentes ha accusato una
flessione mnel 2022, a cominciare
dagli azionari, come testimoniano
1'indice principale della Borsa
italiana, che ha ceduto il 14% {(ma

lo Star, rappresentative delle
aziende a bassa capitalizzazione,
ha registrato il -29%y,
Francoforte -13%, Parigi -10%,
Zurigo -17%, Hew  York -20%

(SEPS00) e -33% (Hasdag), l'indice
mondiale MSCI World -18% circa.

Ovwiamente chiude la eclassifica
Mosca con un -44%.

Tempo di Bilanci

Tali performance negative, imputabili principalmente al conflitto Russia-
Ueraina, alle tensioni geopolitiche mondfali e alla recessione in corso,
pessono essere ritenute "normali™ per i mercati azionari: spesse wvolte in
passato sone arrivati a cedere ben di pit in periodi critieci, come testimoniane
ad ezempio il erelle dell'S&P500 di quasi il &0Z 4in occasione del fallimente
di Lehman Brethers nel 2008, quello del nestro FTISE Mib di eirea il 453% durante
la erisi dei debiti sevrani fra i1 2011 e il 2012, e del 40% in mene di un
mese con il Covid nel 2020.

Cid che stupisce & la debacle "epocale® dei mercati cobblipazionari, che non
ha risparmiateo nessuno dei suoi "sottosettori™ principali, come 41l
governative, il corperate, l'alte rendimente e 1 mercati emergenti. Il nostre
ETF decennale & arrivato a cedere 411 24%, quindi, il risparmiatere che
ipoteticamente ad inizio anno vi avesse investito per un valore di 100, a fine
anno si sarebbe ritrevato con un valore crollato a T6.

Una simile situazione non si vedeva da cltre trent'anni per gli obbligazionari
in generale, e da oltre 70 per il bund tedescol

I1 2022 & stato un anno pessime anche per:

il szettore immobiliare acquistato tramite investimenti finanziari: 41 sue
indice, rappresentative delle societd del settore quotate in Borsa, segna
infarti un <30% circa;

il mercato delle walute digitali, la ecui capitalizzazione complessiva &
crollata di quasi i1 70X, anche a seguite dei numeresi fallimenti {culminati
con FTE, wuna sorta di mercato di scambio di erdiptevalute, che ha causate
perdite stimate per 32 miliardi di dellari).

Fra le rarissime classi di investimento che hanne performato positivamente,
cito 1]l settore energia ¢ le divise dollaro USA e franco Svizzero, rivalutatesi
sull *eura.

Einvio alla prossima Curiositd le "Yprevisioni degli esperti" per 4l 2023,
ricordande perd ancora una wvolta che l'orizzonte temporale di gqualsiasi
investimento & il lungo periocdo.
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pubblicato dal Wall Street Journal

stimava che lo S&P500, il principale
listino azionario statunitense, sarebbe
salito del 4,5% nel 202Z. Tale rendimenis
era la media delle previsioni di "3
primarie banche e societda di sg
finanziari, fra le quali c'epg
parecchia discordanza: 3
ottimistico +12%, al pil pessin

g inizio dello scorse anno uno studio

Anche per l1'anno in corsogf
non sone nitide, e i me
stanno vivendo un per
gimile ad altri ai gil
durante la wmia
bancaria.

" tensione,
agsistito
e carriera

iPre state superate
cosl anche questa
ioni, fra le quali me
seguito.

Tall crisi s=ong
positivamente
valta, per mg
accennero ad

i detenuta dai fondi

Ento, qualche mese fa, ha
9 1l picco degli ultim
.'E‘: circa 1J1 6% eﬂfe masg
gtite Cid implica che gGae
'*?Einghi, ma anche pront NS
mitrare per cogliere le a® i
ETrosse opportunita.
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Giuste a titolo esemplificativeo, il &% La lotta all'inflazione, combattuta nel
ipotetico di liquidita detenuto da Black 2022 a suon di rialzi degli stessi, sta
Fock, primo gestore mondiale con masse  infatti creando notevoli problemi che
amministrate per 10.000 miliardi di wverrebbero cosi risolti:

dollari 054, corrisponde a 600 miliardi di -

22 I1 costo del credito per stati e

dollari, ossia il walore teotale di tutte : ..
imprese diminuirebba,

le spcietda quotate alla Borsa di Milano, o
ancora un terzo del PIL nazionale. = I consumi  delle famiglie e gli
investimenti delle imprese potrebbero
ritornare a salire (perché di nuovo
conveniente indebitarsi),

22 La liguidita di cc e depositi di
famiglie e imprese italiane ha
raﬁsiuntu il liwello record di cirea
2.000 miliardi di euro. Questa prima = Il dellare americano  rivedrebbe
1] poi ritornera sul mercati valori normali,
finanziari, o comungue dovra essere

investita, soprattutto per evitare di ~ Quindi si raffredderebbero i prezzi

e — arosa dall’inflazione, dei prodotti a stelle e strisce
considerata alla stregua di una tassa esportati in mnlti_gaeai £EE1 quali
aeculta . diminuirebbe la cosiddetta "inflazione

importata™),

i

I1 PIL mondiale & previste in
diminuzione (gquello del nostro Paese
& stimato in calo di 1,4%) e due terzi
del mondo & in recessicne: cid dovra
spingere le istituzioni monetarie,
politiche ed economiche a collaborare

i

Inoltre molti paesi emergenti com il
debito pubblico in ollari UsA
migliorerebbero le loro  finanze,
potrebbero tornare ad ottenere
creditoe/investire/crescere.

all'unisono affinché il mondo ritorni Quelli pin roeblematici eviterebberc
4 CrLeESCere serenamente. Conviene a du‘nqu& il Ealli_m_gntu._r cha darebbe
tuttil origine a tensioni globali maggiori.

*% Secondo una fronda nutrita  di Niels Bohr, Premio Nobel per la Fisica nel
economisti presto le maiginri banche 1922, sosteneva:
centrali al monde dovrebbero iniziare

a diminuire i tassi di interesse, “&¢ difficile fare previsioni, soprattutto
anziché continuare ad alzarli. sul futuro™.

Io sostengo che quanto da me citato
costituisca una base concreta per guardare
ancora una volta positivamente al futuro.
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Debiti in Aumento

Lﬂ srorsa settimana aveve evidenziato la crescita esponenziale dei valeri del settore.

E di qualche giorne fa la notizia che gli Usa hanne raggiunto il tette massimo consentito di
debito pubblice, ossia 31.400 miliardi di dellari.

Il cosiddetto "debt ceilin§". che wviene deciso dal Congresso, é& stato pid wvelte ritoccato
all'insi negli ultimi anni, 1'wltime velta nel 2021. Date le molte imminenti necessitd finanziarie
del Governo, per pagare ad esempie gli stipendi e le pensioni dei dipendenti pubblici e gli
interessi sul debito preesistente, presto dovrd essere nuovamente incrementato: 1'alternativa
inimmaginabile sarebbe la dichiarazione delle state di default del Stati Uniti, che porterebhe
enorme instabilitd finanziaria sull'intero pianeta. Il Congresso, a maggioranza Repubblicana,
dovrd gquindi necessariamente trovare un accorde entre il termine ultime del prossimo 5 giugno.

Purtroppo la crescita del debito pubblico & diventata una costante per la quasi totalitd dedi paesi
del globo, & a causa del Covid & diventata addirittura esagerata. Inoltre, la situazione si &
ultericrmente aggravata anche a seguite del cale diffuso dell'economia (o del PIL): praticamente
il debito cresce piih che il fatturato. Wegli USA, ad esempio, il rapporto debito/PIL & salito al
130 circa (nel Z007 era circa al TOZ).

La situazione analoga se non pegglore si registra genericamente nel passi emergenti, molti dei
quali sono addirittura a rischio default, per 1'impossibilitd di ripagare tranche di debito
pubblice in scadenza (¢ anche semplicemente pagare 1 relativi interessi) .

Anche per il nestro Paese 1l quadro “non & fluido™:
I. 11 PIL & a 1.5800 miliardi,
IT. 1l debito pubblice & parl a cireca 2,800 miliardi di euro,
I11. il rapporto debitof/PIL & dunque 155%.

Considerata la recessicne in corso e l'elevate (seppur diminuito) cesto delle materie prime
energetiche, il primo dovrebbe calare nel 2023: fra le stime pil accreditate cito Fitch com -0,1%
e Moodv's con -1,4%. Incltre, a causa del forte rialzo dei tassi, gli interessi sul nostro debite
pubblico sono stimati in aumento di 84 miliardi di euro per il prossimo triennio, dai 186 previsti
ad aprile dello scorso amnno, al 270 ricalcolati ora: dunque quasi 30 miliardi all'anne in piu, che
in qualche mode dovremo recuperare.

Il rialzo generalizzate del tassi di interesse ha causato la caduta del prezzi delle
obbligazioni, penalizzando quindi anche nol risparmiateri: ad esempio il prezze del BTP a dieci
anni & crollate del 25% circa mel 2022, Per contro oggl 1 rendimenti sono melto interessanti: come
al solito & preferibile investire diversificando (con strumenti finanziari 4i risparmio gestito,
come ad esempic fondi comuni d'investimento) piuttosto che optare su una o poche obbligaziond.
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anche ‘accennato al numeri del

tro elevato debito pubblico,

clrca 2.800 miliardl di euro; & 15353
sul PIL.

Aggiungo altresi che nella classifica
del paesl piu indebitati al mondo,
l'Icalia & ail priml posti, preceduta
dal Giappone, dalla Gre e da pochi
altri paesi emergentl situatl din
Africa.

N-r:].]:a mia ultima Curiosita avewo

Incltre, come gia riferito, il debite
potrebbe aumentare nel prossimi anni
anche PET il maggior oTers
finanziario, a seguito di tassi di
interesse pit alti.

T.A.R.ﬁ'

Nel corsc della sua lunga storia (162 anni dall'unificazione ad oggi) ha
registrato altre tre fasi critiche oltre a quella attuale:

1 Alla fine del 1300 ha raggiunte quasi il 120% sul PIL, per poi
scendere al 70% grazie ad un'importante crescita economica;

1 Mel 1920, zl termine della Prima Guerra Mondiale, ha toccato
guota 160%, ma, grazie alla cancellazione dei debiti di guerra,
anche la seconda fase critica & stata superata;

1 Successivamente, la Grande Depressione del 1929 e la Seconda
Guerra Mondiale hanno contribuito alla terza esplosiva salita fin
gquasi al 120%: la grande inflazione 1'ha poi riportato al 40%.

Sono seguiti quindi gli anni della ricostruzione, durante i quali
l'economia del nostro Paese & cresciuta del 5% all'amno, in assenza di
inflazione e, conseguentemente il rapporto debito/PIL & sceso.

Dagli anni '90 stiamo wvivendo la quarta fase di espansione forte del
debito, durante la quale la bassa crescita economica non & riuscita ad
erginarne la salits sostenuta: nmeeli annmi recenti sbbiamo vissuto il crollo
nef PIL del 9% a seguito del Covid nel 2020, 1'ottimo recupero del 6% & del
¢ rispettivamente nel 2021 e 2012, ma le stime per il 2023 ?rusendunﬂ per

crescita zero. Contestualmente l'inflazione & ad wn livello di circa il

pyitare che propric gquesta riduca i nostri patrimoni in termini reali,
pcessaric  goprattutto ufgi investire, ad esempic in attivita

ditoriali o im immobili o sancora in strumenti finanziari. In
ultimo embito, nel quale lavoro da oltre trent'anni, le occasioni si
lavvero moltiplicate: secondo gli esperti siamo passati dal periodo:

L4 O

zialmente dopo alcuni anni nei quali i tassi di interesse sotto zero
b orientato la ricerca di rendimento werse l'azionario, ora i riflettori
tornati ad illuminare le obbligazioni, che presentano infatti tassi
samente interessanti.

T.I.H.A. (there is no alternative) a quello
T.AR.A&, (there are reasonable alternatives)

¢ gempre, prima di agire suggerisco perd il confronto con un consulente
anziario.
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CAMPEONES

al 1978 1" Argantina ha conquistate la sua prima coppa del mondo di caleio,

- davanti al suo pnfnlu Otto annd dopo, dundque nel 1986, si &
yince 11 suo seconde titole in Messico, e 11 18 dicembre scorse ha
- nte la terza nappa del monde, in Qatar.

M L’Albi::alast.e, altro nome della squadra per via dei coleri della divisa (appunto
hianco e : . lta essere la nazionale pit vincente proprio dal '78, e il suo
| Mess ‘stato nominato miglior giocatore del torneo in Qatar. Inoltre &

0. l'-‘l:# volte 11 Pallone D'Ore (premio riservato al miglior
3 t.nra i ]J.*anm a mnnd:r}l. ha colleziopate pih presenze ai campionati mondiali
{iﬁ in 5 adiziqn:l]n, e detiene i1 record del minuti piocati.

altare al primati caleistici dell'Argentina (e del suo trascinatore),
o triste primato economico-finanziario: nei 207 amnd 41 storia (la
darazione d'indipendenza risale infatti al 18l6) & fallita nove volte, l'ultima

120,
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.umrun'u:a un paese molto ricee, tanto che oltre due o8E5

nd g t: vl cercarono fortuna: una cifra davvero ragguardevole se

pportata a.l_l*al ora intera popolazione del nostro paese, pari a eirea 30 milioni di

I1 danlim inizid pid tardi, all'incirca negli anni "50, ¢ da allora non

; n:-ggi gravato da un'inflazione al 100%;, e da wna larga fascia di
poverti.

Abbane 1
pupnlaz one
Fortunatamente non t 4 paesi emergenti wivene wuna  situazione analoga

TR ntima par csemplo 1'India, ta potenza globale, ha registrate la pid
1I:a mondiale per il se anno di fila, con un +10X. Inoltre:

ata 1] paese pih popoleso al mondo, ma con un'etd media pit

produtteori di cemento, acciaio, pellame, .}

» secondo 0ot economisti 11 suo PIL, ogpl pari al 5% mondiale,
raggi.ungara il 20% in un decennio.

In una recente analisi, 41 FMI ha dichiarato che due terzi della erescita economica
del 2024 sard parantita prnpri.cn dagli emergenti.

A\

dopo un 2022 nom certe semplice neppure per queste aree,
sarebbe opportuna imrastiwi: per evitare "passi falsi" suggerisco come al solite di
non scommettere su singoli titeli ma di orientarsi verse strumenti fnanziari gestici
(come ad esempio fondi comuni d'investimento), assistiti da un consulente finanziario.
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ome  oramai ben note a

tutti, i1 2022 & stato un

anne molte difficile per 1
mereati finanziari, che hanno
gubita una lessione rilevante:
melta sinteticamente, azionari
¢ obbligazionari sono calati di
cirea 11 20%.

e dei  settori  che ha
maggiormente tenuto & quello
bancario, con una dimindzione
irrilevante, pari a eirca -4I;
incltre figura fra i
protagonisti di queste inizio
anng, con una crescita di quasi
i1 30%. Il motive di tanta
witalitd i ascrivibile
all'fandaments dei tassi, 1 cul
rialzi hanno ceontribuite ad
aumentare {0 margini delle
aziende del settore:

Non & oro tutto cido che luccica

l. innanzitutte 1'eccesso di liquidita che
le banche depositano pressoe la BCE, da
gualche mese non & pid penalizzato, ma
premiato: la stessa faceva pagare per
custodire il demaroc, ora paga;

2. inoltre, con i tassi di interesse piid
alti, la ferbice del eredite (la differenza
fra il tasso Eui:FrEEtiti erogati e quelle
sui depositi) si & allargata, con il
conseguente aumento del margine finanziario o
margine sull'intermediazione creditizia.

Tutto cit ovwviamente si riflette sui dati di
bilancio, e pit precisamente sugli utili,
Erevisti in forte aumento: infatti le due big

taliane, Intesa e Unieredit, dovrebbero aver
chiuso il 2022 con risultati attorno ai 5
miliardi di euro.

Come evidenzio di seguite, non tutte le
banche si sono perd comportate alle stesso
modo.

La BRS, Banca WNazionmale Svizzera, ha infatti
registrato la sua maggiore Eerﬂita nei quasi
1200 anni di stordia: 132 miliardi di franchd,
corrispondenti a 134 miliardi di eure (circa
2 wolte e mezze il walore di Enel, la
maggiore societd quotata alla Borsa di
Milano). La causa principale di tale debacle
& imputabile alla discesa dei prezzi dei suoi
asset, causati dalla discesa dei mercati
finanziari, e dalla svalutazione delle altre
divise rispetto alla "moneta di casa". Cio si
& pyviamente riverberate sulla sua gquotazione
(la BHS & infatti uno dei rari casi di Banca
Centrale Euutata, cosi come quelle di Grecia,
Belgio e Gia ¥i il suo titole azionaric &
sceso dell®s,5% nel 2022 e dell'l® dalle
scorso | pennaio.

e
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L'anno passate & stato molte critico anche
per Credit Suisse, la cui quotazione & scesa
di quasi il 70X, e il presente non & iniziato
bene, dato il cale del 6X. I1 crolle @&

tabile alla perdita monstre del bilancio
2022, 7,3 miliardi di euro, che & segpuita a
quella di oltre 1,5 miliardi dell'esercizio
precedente. Fra le cause del disastro eito:
il riciclaggio di denaro proveniente da
traffici illeciti, il caso di corruzione in
Mozambico, e le perdite miliardarie
rivenienti da corposi investimenti
scellerati in due societd finanziarie poi
fallite, «c¢he hanno faverito deflussi di
deEnsiti per oltre 100 miliardi di euro nel
solo quarto trimestre.

Fatte salve le due eccezioni elvetiche, il
settore dovrebbe quindi rimanere in salute:
il condizionale & d'obbligo poiché 1'aumento
dei tassi porta sempre wuna salita delle
sofferenze sui prestiti concessi, quindi
potenziali perdite. Inoltre wuna possibile
recessione economica, causerebbe anche 1l
rallentamente dell'attivitd bancaria, con la
consepuente riduzione dei margini.

L'investimento sul settore bancario & dunque
percorribile, a patto di approcciarle per il
tramite di specifici fondi e altri strumenti
d'investimento gestiti, che garantiscono la
necessaria diversificazione, e tutelanc noi
risparmiatori  da gingoli  accadimenti
potenzialmente molto dannosi.
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due grandi eventi straordinari

accaduti negli ultimi tre anni,

la pandemia e 41l conflitto
Bussia-Ueraina, hantie  costretto
malti paesi a modificare le loro
strategie economiche, per adattarsi
alla "pueova situazione™:; fra quelli
che hanno agite con impressicnante
rapiditd fipura decisamente la
Germania. Lo scorso primo febbraio,
ad esempio, l'azienda locale ZF e
1'americana Walfspeed hanna
concordato la creazione di un maxi
impiante per la produzione di
semicenduttori al carburao di
siliedie, in una centrale elettrica a
carbone dismessa. ZF investird quasi
duecento milioni di euro per gquesta
nuova fabbrica che entrera in
funzione nel 2027, darda lavero a
mille persone, ma soprattutte sard
la pih innevativa al meondos del
settore.

Anche lo Stato garantird la perfetta
riuscita del preogetto, stanziando
quasi tre miliardi di euro.

Ancora la Germania, fra i paesi europei pil dipendenti dall'energia russa, in un sclo mese
ha tenuto a battesimo tre rigassificatori di gas naturale liquefatto, con 1'intento propric
di diversificare al massimo i suci fornitori e disimpegnarsi dunque *“dall’sbbraccio
gstritolante™ russo.

Propric a tal scopo, un mese fa circa, il cancelliere tedesco Olaf Scholz ha compiuto anche
un viaggio in alcuni paesi dell'America Latina: con i suoi omologhi di Cile, Argentina e
Brasile ha posto le basi per accordi relativi soprattutto all'ambito energetice (nom solo
gas ma anche rinnovabili, litio e terre rare).

Nel 2022 la Germenia & stata costretta anche ad intensificare temporaneamente la produzione
di carbone, riattivande addirittura alcune centrali. Non ha perd abbandonato gEi impegni
sul clima , infatti a metad dello scorso dicembre, 1'azienda BMV ha inaugurato la pit grande
flotta di trenmi alimentati da idrogeno: Z7 in tutto, che serviranno 1'area metropolitana di
Franceforte.

Anche la piccola Croazia, recentemente entrata nell'eurczona, ha annunciato che la sua
maggiore compagnia petrolifera, Ina, sta investendo oltre 250 milioni di euroc per
incrementare l'estrazione di gas e arginare il declino di giacimenti destinati a esaurirsi:
addirittura nove sono le nuove piattaforme che entreramno in funzione, soprattutto nella
gona dell'alte Adriatico.

Lo scopo & arrivare & produrre 37 miliardi di metri cubi di geas in vent'anni, pari a dodici
volte il fabbisogno annuo.

Mentre la Creoazia si da da fare, il nostro Paese & fermo, infatti:

.+.> La produzione annua (fra mare e terra) & bloccata a circa tre miliardi di metri
cubi anmui, corrispondenti a meno del 3% del nostro fabbisogno;

.. Becondo 1 maggiori costruttori offshore e onshore per il settore energia, le
commesse arrivanc solo dall'estero, in particolare dal Nord Europa, & nulla
dall'Italia.

++.> Fermo & anche il progetto di Intel da 5 miliardi di euro, per la costruzione di un
maxi stabilimento per la produzione di microchip in Ttalia.

Come nell'economia, anche in finanza & necessario agire, dungue investire: i quasi duemila
miliardi di euroc di ligquiditd devenuti da imprese e famiglie italiane sono destinati a
erodersi nel tempo, a causa dell'inflazione.

L'unice modo per mantenerne il valore & dungue l'impiego in attivita produttive, immobili
e finanza.
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Infatti, il rapide progresso economico,
generato grazie al petrolio, 1i ha portati
a scalare wvelocemente la  classifica
mondiale per PIL pro capite: sono settimi,
mentre noi siamo al trentunesimo poste.

Prima della scoperta del petrolio negli
arni ‘60, i sette Emirati erano davvero
poveri, ma quando iniziarono le
esportazioni (nel 1%69) la ricchezza
inizic il decolls, innescande wn boom
economico, portatore di un irrefrenabile
sviluppo  architettonicoe e urbanistico
senza pari, del guale Dubai & 1'emblema.

La citta infatti nel ‘69 contava appena
60,000 abitanti, aEEl supera
abbondantemente 1 3 milioni.

Inoltre ospita il grattacielo pin alto al
monde, il Burj EKhalifa (328 metri e 163
piani), oltre a spiagge artificiali, edifici
gvveniristici, e addirittura una pista da
sci indoor (ovviamente la pid grande al
mondo) con seggiovia e cannoni sparaneve.

Hel  corse degli anni &  cambiata
strutturalmente anche la sua economia, che
oggi dipende solamente per un gquarte dal
petrolio, e per il resto da commercioc e
servizi, quali turismo e finanza.

Becentemente il Presidente degli Emirati
Arabi ha presentato il piano di sviluppo
decennale, per trasformare Dubai in una
delle tre principali cittd economiche al
mondo: werramno stanziati 8.700 miliardi
di dollari (5 wolte il nostro FIL!) per la

Giovane ma Ricco

realizzazione di cento "progetti
trasformativi®.

Se gli Emirati Arabi non scherzano,
l*Arabia Saudita nom & da meno: nel Z0LT &
stato esposto il progetto da 500 miliardi
di dollari di investimento, per la
costruzione di Neom (nome che deriva dalla
combinazione delle parole muoveo e future):
& una cittd fantascientifica, i cui nove
milioni di abitanti wvivranno circondati/
assistiti da robot, che si occuperanno di
sicurezza, logistica, assistenza
domiciliare.

Inoltre sard alimentata completamente da
energia solare ed eclica.

I1  termine dei  lawvori, previsto
originariamente per il 2025, Sara
sicuramente procrastinato.

Quanto descritto oggi testimonia come gli
sconvolgimenti demografico-urbanistici
presenti e futuri stanno creando noteveli
opportunita economiche ma anche
finanziarie, che promettono rendimenti
davveros interessanti per colore che wvi
investiranno: nol risparmiatori possiamo
certamente  "parteciparvi®, impiegando
parte dei nostri capitali su specifici
strumenti di diovestimento gestiti  da
primarie societa internazionali di
gestione del risparmio.
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A driositad delle scorso 22

aveva celebrate il  settore

irio, che diversamente da tutti gli

5i & difeso molto bene nel 2022 (-4%) ma
aveva registrato la migliore performance nei

primi cinguanta gg del 2023 (+30%).

Ho usato volontariamente il tempo al pas
dato che in questi ultimissimi gj 0
scenario sembra radicalmente cambiag ti
dall'ultimo giovedi, sono "salta anche
statunitensis

W Le californiana Silwg
specializzata in moneg
chiusc i battenti a
cripto mondo occorsg

Bank:,
ha

Silicon Valley Bank

¥ La Silicon Valley Bank era la
sedicesima banca "tradizionale™ del
Faese, ed era specializzata nel
servire er lo i start up
tecnologiche della Silicon Valley.

H La nevyorkese Signature Bank,
ventunesima della ETEEEiﬂEE, Bra
focalizzata in entrambe le attivita
delle due precedenti, dungue wvalute
digitali e  servizi a societa
tecnologiche.

Queste ultime dus TAppresentanc

rigpettivamente il secondo e il terzo piid
rande fallimente bancarico nella storia
gli Stati Uniti.

Relativamente alla B8VE, i motivi del
fallimento sono presto spiegabili:

- Dltre il 90% dei depositi era di imprese,
g non equamente diviso fra imprese e
famiglie; di questo, pid del 50% era di
societa tecnologiche;

- L'Istitute aveva allocato buona parte di
questa ingente liquidita in titoli di
stato Usa a medio/lungo termine;

- I1 crollo degli investimenti di capitale
nel settore tecnologico del  20%Z,
determinato anche dalla ritrovata elevata
redditivita nel compartoc cbbligazionario
(che ha indi attratto cospicui
capitali), qﬁa spinta  le  aziende,
bisognose di capitale, & ritirare i
propri depositi dalla banca;

- a geguito della vertiginosa crescita dei
tassi, e della conseguente caduta dei
prezzi dei titoli di stato (ricordo che il
prezza del nostro BTF decennale &
crollato del 25%) la banca zi & ritrovata
shilanciata: la liquiditd riveniente
dalla wendite dei titeli di state non era
sufficiente a soddisfare le richieste di
prelevamento.

Quali somo stati gli errori della SVB?

l. concentrazione geografica (Silicom
Valley)

2. concentrazione settoriale (start
up tecnologiche)

3. concentrazione per tipologia di
clienti (quasi esclusivamente

aziende)

4. sbilancio temporale fra depositi
{prontamente prelevabili) 8
investimenti [: medio/lungo
termine)

Perché le autoritda di wvigilanza non sono
intervenute per tempo? Le banche medie e
piccole sono molto meno vigilate rispetto
alle grandi, che devono rispettare specifici
parametri di solwibilita.

Concludo facendo notare che Silicon Valley
Bank ha wiolato la regola fondamentale
della diversificazione, <che da sempre
sostengo essere di witale importanza anche
quﬂndn noi  risparmiatori dinwvestiamo 1
nostri capitali.
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South Africa The top 10 ranking f

experienced a reshuffling
this year, but Singapore
remains the world's
freest economy.

La perfezione

Innanzitutto, secondo un'analisi di Banca IFIS, oggi le banche italiane sono molto pid
forti rispetto al periodo della crisi europea dei debiti sovrani del 2011-2012, grazie
all'enorme alleggerimento dell'80% dei crediti deteriocrati presenti nei loro bilanci: se ne
gono liberate svendendoli a societa specializzate, come Banca IFIS; appunto. Incltre, la
crescita dei tassi ha portato benefici nelle loro casse: la raccolta in eccessc depositata
dalle stesse in BCE, non & piid penalizzata (-0,4%), ma premiata (+3,5%).

Anche le imprese italisne sono diventate molte pin forti: secondo Assclombarda, dieci anni
fa i prestiti delle nostre imprese arrivavanc al 70T del Pil, mentre oggi somo al 60X.

EEE -:Iimirﬂlé ad esempio la situazione delle aziende francesi e olandesi, indebitate per il
L50% sul Pil.

Inoltre la di%end&naa dalle banche & scesa abbondantemente, poiché i debiti bancari si somo
ridotti del 15%, passando dal 67 al 52% dei debiti finanziari.

Invece la liquidita & salita molto, arrivando al 28% del Pil. Conseguentemente, se ne deduce
che 1'attuale situazione dei tassi crescenti sta comportando meno problemi per le nostre
imprese oggi, rispetto a dieci anni fa.

Nonostante questo notevele miglioramento, di zone d'ombra ne rtnarll.f.um parecchie per il
nostro Passe. A certificarlo & il 57° posto nella classifica mondiale dell'Indice di Liberta
Economica, al quale ho dedicato una delle mia prime Curiositd, nel 2019: & stato cresto da
The Wall Street Journal (il principale quotidianc statunitense di economia e finanza) nel
1995, e misura la liberta economica di ciascun paese, o anche il rapporto fra capitalismo
e prosperitd, o ancora 1l livelle di funzionamento generale delle istituzioni e
I'attrattivita degli investitori esteri.

Il nostro infelice posizionamento (commgue migliorato rispetto all'80° posto di cinque
anni fa) & causato da alcuni fattori, fra i quali 1'eccessiva burocrazia (che rallemta in
particolare la liberta d'impresa), il sistema giuridico poco efficiente e 1'instabilita
politica (70 governi in 77 anni).

Per il nostro Paese “la perfezione™ & dungque lontana: lo & (magari un po' menc) anche per
paesi da sempre ritemuti virtuosi, come USA e Svizzera, che recentissimamente pare abbiano
gestito male rispettivamente il fallimento di Silicon Valley Bank e il quasi fallimento di
Credit Suisse.
Consapevoli di cid, noi risparmiatori dobbiamo PtDtEESEl’E i nostri capitali, evitando
EEtir:.nluse concentrazioni in azioni e obbligazioni di un solo paese, e impiegandoli
iversificande globalmente, in strumenti finanziari gestiti come ad esempic 1 fondi
d'inrestimento.
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n una mia curiositd di circa Secondo un recente report di World Gold Council, associazione globale
un mese fa avevo accennato rappresentante gli interessi delle aziende di settore (soprattutto tramite la
alla maxi perdita di 132 promozione all'uso del prezicso metallo), il 2022 & stato l'anno della "caccia
miliardi di eure (o franchi ai lingotti® di alcunme Banche Centrali: e in questi primi mesi del 2023 questa
svizzeri, dato che il cambio fra corsa & proseguita.
le due divise & «quasi in

Fra le principali protagoniste sgegnale la Banca Centrale Turca, quella
Singapore, la Kazaka e la Cinese. In particolare quest'ultima sta cercando
dare equilibrio alle sue riserve totali: infatti 1l'oro ne rappresenta solament
Un'*analisi  approfondita  del il 3% (quando invece per il nostro Paese & parl al &0%).

catastrofico risultato riferisce
che una delle sue poche attivita
plusvalenti, per 0,4 miliardi di

parita), della Banca HNazionale
Svizzera, nel 2022.

a
a

B e b

Nel complesso l'anno passato & stato positivo per il metalle gialle, il cui
prezzo & salito di circa il 5%, nonostante le sue notevoli oscillazioni: con
'inizio dells guerra Russia-Ucraina & aumentato, poi & crollato fino ad ottobre,

- OZ4 VW |

puro, & stata realizzata grazie : FEnE
alla1:ivaluLaziDnc delle riserve e 4l nUOVO aumentatc. 08
auree, che ammontano Come gia riferite in uma wia Curiosita di gqualche anno fa, ribadisco che
complessivamente ad oltre mille solitamente l'ocro & correlato inversamente con il dollaro USA: quindi il sue
tonnellate. prezzo sale quande la waluta americana scende e vwiceversa. Altrettanto

solitamente, cib accade anche con gli altri azget guotati in dollari f[come il
petrolio).

Ha sempre asvuto altresl una correlazione inversa con i tessi realli americani,
ossia i tassi nominali al netto dell'inflazione, ma negli ultimi tempi la regola
sembra saltata, probabilmente & causa della guerra e della minore liquidita
digponibile a livellep globale.

Il metallo giallo rappresenta comunque da sempre un'ottima protezione per il
propric patrimomio.

Ogei, taluni strumenti finanziari gestiti, come i fondi 4'imvestimento, prevedono
propric la possibilita di acquistarlo a scopo difensivo.

In alternativa sono disponibili strumenti specifici che investomo in aziende del

settore (estrazione, lavorazione e commercializrazicne), o direttamernte nella
materia prima.

Per la walutazione BUZgerisco sempre di farsi sssistere da un prefessionista.
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attualmente sul mercato, sembra

gia The Helme, la splendida
willa situata a Begent's Park a
Lendra.

La Tpasa" pit costosa al mondo,

E stata costruita nel 1818, pochi
anni dopo la nascita diel
meravigliose parce che la ospita, e
pei  sued  Z2.700 metri  gquadrati
abitabili trevano spazio ad esempio
40 camere da lette, & parage, una
biblioteca, wma grande sala da
pranza e una Sauna.

Mel 1998 & stata acquistata dai reali
gauditi, ma recentemente & stata
pignorata assieme ad un aereo ¢ ad un
altro immobile  newvorkese per
estinguere un prestite di cirea 180
milioni di deollari.

ST

La Casa piu Costosa

The Holme ne vale ben di pin, dato che il
Financial Times la quota a 250 milioni
di sterline inglesi, circa 285 milioni
di eurao.

Hel corso del 2022 & stata invece
venduta all'asta The One di Bel Adr (Los
Angeles, California), che com i suni
10.000 metri quadrati & decisamente la
villa pia grande degli Stati Unici
d'America: & dotata ad esempio di 21
camere da letto, 42 bagni, 5 piscine, un
nightelub, un salone di bellezza, un
centro benessere e persine un teatro.

E stata commissionata dal produttore
cinematografico Hile Niami, che, travolto
dai debiti, ha cercato di venderla per
500 milioni di dollari gié nel 2015; nel
febbraio 2022 & stata messa all'asta per
295 milioni, e solo un mese dopo & stata
venduta appena per 130 milieni.

Molto meno pretenziose sono due recenti
offerte di altrettante ville situate a
Beverly Hills (Californial, =
appartenute a celebritd del mondo dello
spettacolo:

42 milioni di dellari chiede la cantante
e attrice Jennifer Lopez per la sua;

30 milioni vorrebbe incassare 1'attuale
proprietario della dimora appartenuta a
Madonna, dalla quale 1'ha acquistata per
24 nel Z01A.

Al di 1a di questi aneddoti, il mercato
immobiliare mondiale & in gran fermento.
Il robusto & veloce rialze dei tassi di
interesse attuato dalle principali
Banche Centrali ha determinato un
rincaro notevele del costo dei mutui, le
cul richieste sono calate.,

wviamente cid =si & riverberato sul
settore immobiliare, che sta registrando
un abbassamento delle richieste di
immobili e, conseguentemente, dei
valori, che si prevedono genericamente
in ribasso del 15% per esempio negli
Stati Uniti e in Svezia.

Honostante questi temporanel "™wuoti
d'aria", il settore immebiliare &
destinato & crescere: principalmente
perché la popolazione mondiale crescera
e gli edifici *“vecchi™ dovranno essere
gostituiti.

La crescita del settore & inoltre
auspicabile, dato che rappresenta il
principale driver di crescita economica
di ogni paese. Rimape dungque un'ottima
oppertunitd  di inwvestimento ed &
accegsibile a chiungue.

Inmfattl e possibile approcciarlo
acquistando immobili fisici o acquistando
strumenti finanziari che investono nel
settore (ad esempio fondi 4'investimento
che investono in aziende dedite alla
costruzione, alla locazione e
all’amministrazione), of frendo il
grande vantaggio della diversificazione.
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statunitense Silicon WValley Bank sard

ricordate sui libri di finanza come il pid
rapide della storia: in soli tre giormi la
banca ha dovute chiudere 1 battenti, anche a
seguite dell'elevato numero di richieste di
prelevamento dei correntisti.

I1 culmine del bank run, ossia la corsa agli
sportelli della banca, & stato raggiunto il
9 marzo con circa 42 miliardi di dellari di
ritiri in dieci ore: un vero e proprio record
ottenuto Con 1'appoggic della rete
(community e social network), che gid da
qualehe tempo & diventata determinante anche
nel monde della finanza.

Il recente  fallimente della banca

Una nuova PROFESSIONE

Una situazione simile ha dindiziate a
verificarsi infatti dal 2021 con le HMeme
Stock, azioni di aziende in erisi, che
salgono vertiginosamente in tempi ultra
rapidi.

Cosi & accaduto ad esempio per:

1'azione di Game Stop, rivenditore di
videogiochi, che, dope il <¢rolle
determinato dalle forti wendite dedi
fondi d'investimente, & salita del
1.900% in un solo mese, proprio grazie a
Beddit e ad altre commnity di finanza;

1'azione di Bed, Bath & Beyond, azienda
specializzata in articoli per la casa,
quasi sull’orle del fallimento, che a
metd del 2021 ha registrato una crescita
di elere il 600E in un sclo mese (e del
2.B00% in meno di sei).

Mentre perd con le Meme @ Stock
generalmente la  rete determinma un
iniziale rialzo delle quotazioni delle
azioni, col bank run accade esattamente
1'opposto.

I veri protagonisti di queste dinamiche
finanziarie davvero esagerate sono i
financial influencer, individui che con le
loro opinioni o consigli, influenzano
appunte 1 loro tantissimd seguaci,
orientandone le scelte di acquisto o di
vendita.

La loro “professione" & legittima,
infatti TS SUna legee wieta di

s,

condividere consigli; diventa perd
illegittima quande i suggerimenti sono
relativi a rodotti o servizi di
un'azienda alla ale sono legati da
rapporti commerciali.

Fra i finaneial influencer
internazionalmente pid noti ecito:

1. Humphrey Tang, ex consulente
finanziario c¢he wvanta oltre 2.5
milioni di follower su TikTok: nel il
suo video pih wvisualizzato spiega le
vendite alle scoperto in  modo
semplice;

2. Delyvanne Barros, ex avwocata e
attuale "attivista fnanziaria" (come
ama definirsi lei stessa) tramite
Instragram;

3. Tiffany Aliche, che, grazie a
podeast, blog e a un libro, & arrivata
a quasi 615.000 followers Instagram.

In Italia SEgrulaun invece Marcello
Ascani e Leonardo Pinna.

La Curiositd odierna testimonia ancora
una wvolta come la complessitd della
finanza sia in continua espansione:
poiché “mumoversi® in autonomia oggi @
quasi impossibile, & bene affidarsi a
professionisti del settore in grado di
assistere le persone o le famiglie nella
gestione dei propri patrimend.
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Le aziende del secondo hanno registrato
un notevole incremento della domanda di
digspositivi e di servizi di tweri i
tipi, richiesti da aziende & individui,

arantirsi la continuita lavorativa
a dEE].E relazioni sociali. Per esempio,
il business di Zoom, la piattaforma web
che consente anche di effettuare
videoconferenze, meeting wirtuali e
corsi didattici on line, & "esploso®, e
con esso anche la quotaziome delle sue
azioni, salite di circa 1'300% in pochi
mesi.

Con la progressiva fine del problema

pandmnin:u - ricordo che rossimo
o anche i -DH 2li non
Eara piu obbligatoria rina - i

fatturati di tali E.zieml& a:-u-rl.u calati a
valori "normali" e prossimi a quelli dei
periodi precedenti, cosi come le loro
valutazioni in Borsa, e dungue i
capitali ivi inwvestiti.

Cosi & stato sicuramente per Eric Yuan,
fondatore di Zoom, e anche per i coniugi
Sahin & 'I"u.'r:en:'_:l., gli  seienziati

nitori” Biontech, indicati
aﬁitittura fra le cento fam:lglie pin
ricche di Germania nel 2020.

Anche alcune aziende italiane hanno
subito la stessa sorte: fatturati e

tazioni saliti vertiginosamente in
brevissimo tempo, per poi ripiegare allo
gtesso modo.

FLUTTUAZIONL

E il caso di:

% Diasorin, impegnato nella
diagnostica;

@ G¥5, fornitore di onenti
ganitari e fra i er mnei
gigtemi di filtrazioni anche in
altri settori;

@ De Longhi, colpite da uma
richiesta esondante di piccoli
elettrodomestici mnel periocdo
pandemico;

2 Emark, operante nell'ambito
degli attrezzi per il
giardinaggio;

& Tecnogym, leader mondiale mnei
prodotti ma anche nei servizi
per il fitness e il tempo libero.

I risparmiateri che hanno inowvestito
capitali diversificando non hanno certo
gubito simili vioclente oscillazioni, che
hanno invece colpito chi 1i ha impegnati
acquistando i titoli citati nella
Curiosita odierna o amaloghi.

La medesima situezione sta accadendo ora
nel settore degli armamenti, <che
purtroppe sta beneficisande della guerra
Russia Ucraina: le quotazioni delle
aziende dedicate si sono gonfiate, ma
prima o poi si sgonfleranno
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ino al 2020, per due decennl le

principald Banche Centrall

mondiali hanno utilizzato
vanamente opnl strumento 41 pelitica
menetaria per riportare l'inflazione
prossima alle zero, a livelli
ottimali (2% circa).

Con 1 dus tragicl eventi dell'ultime
triennio, la pandemia e la guerra
Bussia-Uecraina, l'inflazione & imvece
salita ezageratamente, raggiungendo
valorli 41 quarant'annl fa cireca. Da
metd delle scorse anno,; nel tentative
di frenarla, le istituzioni
menetarie Sone intervenute
aummentando 1 tassl di intereszse: per
esemplo da 0 a 3,508 in Europa, da

EEE B DomE Do V20 a 5% negli USA.
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Tutto sara come prima

Questo "robusto™ intervento ha perd avuto
gravi conseguenze, che dettagliera di

seguito.

# Megli Stati Unicd d4"America sone
fallite tre banche in tre glorni; in
particolare la Silicon Valley Bank;
che szard ricordata come il fallimente
pli rapido della storla: 1in disel ore
1 clienti hanno prelevato un quarto
dei suol depositi.

1 :frezzi delle obbligazioni sono
crollati come mai prima (o quasi): nel
solo 2022 il prezzo del nostro BTP con
gcadenza diecianni & sceso del 25%
circa, e _mnell'ultime biemnioc il
quindicinale & sceso del 35%.

# I tassl del mutul sone salitl a
livelld che oramal non ricordavamo:
secondo 1l Mortgage Mews Daily, organoc
di informazione americanc sul setctore
immobiliare, 11 tasso fisso sul mutul a
trent'annl ha superata 11 7% in UBA.

+ Conseguentemente & inm corso un cale
delle richieste di immobili e quindi
dei relativi rezzi un po’
dappertutto: seconde recemti analisi,
—IEEEnegli Stati Uniti (con punte pii
alte relativamente agli uffici), cosi
come in Svezia.

¢ Per la prima wolta nella storia,
L'Istitute di Vigilanza sulle
Assicurazieni ha ardinato la
sospensione dei riscatti su tutte le
polizze della compagnia Eurovita:
circa &4153.000 contratti, di oltre

r
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150.000 clienti, bloccati dapprima per
due mesi fino sllo scorso 3l marzo, ora
fino almeno al 30 giugno prossimo.

+ A segulto della svalutazione del suol
assets finanziari, la Banca Mazionale
Svizzera ha reglstrateo la plls grossa
perdica di bilancio della sua storia
ultracentenaria: 134 miliardl di euro.
Anche se per altrl motivi ben pili
gravi, recentemente & incltre fallita
Credit Sulsse, una delle 40 SIFI Bank,
le banche di interesse sistemico, che
non possone o meglic non dovrebbero
fallire.

Cosa aspettarsl guindi dal futuro 7
Tutte torneri come prima, anzl meglic !

I mercati fimanziari tormerannc a crescere
serenamente, come la storia ¢l ha sempre
insegnato.

Tre anni fa, in piena erisl pandemica,
spesse wvolte wudimme o legpemmo la frase
catastroflca "nulla sard pid come prima".

A mle parere "molto" & tornate come primat
pii nessuno fa la spesa al supermercato con
guantl e mascherina, e dal pressime 1°
maggio le mascherine non saranne pli
chbligaterie nemmeno degli ospedall.
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el 1956 Rendto Carosone, pianista classico e di jazz, fra i maggior?

interpreti della canzone napoletana, incrementd notevolmente la sua

gia elevata notorietd con la celebre canzone "Tu vud fi 1'americanc”.
11 testagracconta di un italiano che "rincorre®™ lo stile di wita
americandy a spese dei genitori: balla i1 rock and roll, beve whisky and
soda, gioca a baseball e fuma siparette Camel, ma paga mammal I1 testo
ironizza sul "sopno americano™ che strepd molti nostri connazionali, dal
secondo dopopuerra. >

Tu vud fare "l Americano”

Gli Stati Unici hanno sempre rappresentato
un modello ispiratore, anche
finanziariamente ed economicanente ; &
infatti la prima potenza mendiale, e la
Borsa di  Wall Street rappresenta il
primaric mercate finanziario al mondo.

Hegli ultimi tempi il suo motore sembra perd
battere in testa.

La crisi finanziaria del 2008 & stata
superata molto bene, ma ha generato una
crescita elevata di debito pubblico: il
rapporte debito-pil era al 63X nel 2007,
ppel & oltre 130%.

Fecentemente & stato raggjunto 41l debt
ceiling, 4l tetto massimo di  debito
pubblice autorizzate dal Congressoc: entro
il prossimo indzdic glugno lo stesso doved
votare a favore delle sforamento, o meglio
doved definire 41 nweve livells, per
consentire ad esempio il pagamento delle
pensioni e degli stipendi pubblici, e
sostanzialmente evitare il fallimento degli
UsAl

Inoltre, sone ormai trascorsi guindiei anni
dai fallimenti di Washington Mutual, ancora
pegei il pit prande fallimento di una banca
commerciale americana, e della banca
d*affari Lehman Brether, ben piGg noto
perché ritemute l'epicentro del pih grave
terremoto fnanziardio mondiale, ma una nuava
erisi bancaria sembra dietre 1l'angolao:
infatti eirea wun mese fa ha chiuse 1

battenti la Silicon Valley Bank, la
sedicesima banca americana, e ieri, la
quasi defunta First Bepublic, la
quattordicesima per dimensioni, ha evitato
il fallimento grazie da JP Morgan, che 1'ha
acquistata: depe la pubblicazione di
pessimi dati 41 bilancio un mese fa, aveva
persao circa 100 miliardi di dellari di
depositi su 176.

La crisi bancaria americana attuale sta
altresl contagiande le Spac, sccietd
finanziarie create da prandi investiteri,
per accompagnare aziende alla quotazione al
mercato borsistico.

I1 periede attuale dimostra come le
delusioni pia cocenti (generanti perdite
anche totali) siane arrivate o stiano
arrivande da ambiti particolari {ad esempio
anche dalle ecripto walute), che taluni
risparmiatori hanno rinecorso per trovare
proposte di  investimento dai rendimenti
stratosferici (inimmaginabili in wun'epoca
di tassi a  zero), inconsapevoli o
indifferenti ai possibili rischd.

Chi ha invece dnvestite “normalmente®
(quindi bene), in strumenti fnanziari
gestiti, e preventivandos un orizzonte
temporale lungo (da investimento, appunto),
¢ consapevole che le flessioni (passate,
presenti ¢ future) sono sempre temporanes,
g che 4l patrimonie cosi  allocate &
destinate certamente a crescere col tempo.
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a HNortherm Lights Dog Sledding & uma
piccola societa basata a Happy Valley-
cose Bay Canadz. E attiva nel settore
T i proprietari Scott e Lori
_ 1) organizzano escursioni
8 Bccompagnano i visitatori
loro territoric inmevato, a
ate da cani.

) somD  perd  seriamente
iamento climatica, che sta
B di pio lo strate di
: uisce ad accorciare dungue
_ BErione lavorativa, minandone
ittura la prasecuzione futura.

Una situazione desolante per 1 due
imprenditori, che wvedono svanire il Eﬂ

di lasciare il testimone ad uno dei H%
Infatti, secondo gli esperti climat ngi
canadesi, entro il 2050 la temperatura
globale & destinata ad aumentare di oltre 7°
centigradi, cosi come saranno sempre pin
frequenti i temporali wviolenti e le
inondazioni.

Cid danmeggera mnon sola il settore
turistico, che comunque rappresenta una
COMpOnEnte fondamentale dell'economia
locale, ma anche la cultura, le tradiziomi
& la vita dei nativi: non solo non potranno
pin praticare la pesca sotto il ghiaccio, ma
non potranno pilt spostarsi agevolmente da
un'isola all'altra correndovi sopra.

Uno studic recente pubblicato dalla nota
rivista  Hature, conferma che tale
precccupante trend & in corso anche in altre
zone fredde del mondo: ad esempio negli
ultimi anni in Groenlandiz sono  state
rEfiRtrEtE le  temperature piit calde
ell'ultimo millennio, e pid precisamente i
:in?ue anni pin caldi qnnn stati rilevati
nell'ultimo decennio. iega cosi il
motivo della perdita annua JD 250 miliardi
di tonnellate di ghiaccio.

Di questo passo, lo scioglimento prolungato
Eﬂttebba comportare una crescita del

ivello dei mari, in grade di arrecare danni
in molte parti del pianeta, come ad esempio
la cittd di Venezia, che avrebbe "1'acqua
alta permanenta”.

SLEDDOG

I guai del cambiamento climatico investono
anche 1'alaska, che, oltre ad essere lo
stato pit & nord degli Stati Uniti
d'America, & anche quells dove la
temperatura Cresce maggiormente.

Oltre ai problemi accennati
precedentemente, ve ne sono altri due che ne
stanno azzoppande l'economia:

# gli incendi, triplicatisi
nell'ultimo ventenniog

# due anni di stop alla pesca dei
ranchi artici, EL cui popolazione
€ crollata del 90% anche a causa del
cembiamento climatico.

Quanto raccontato nella Curiosita di oggi,
testimonia ancora una wolta come =ia
necessario ire welocemente per limitare
1" aumento defla temperatura globale a 1,5°
C entro il 2100, come previsto dall'agenda
oWy 20340,

Gli investimenti di ingenti capitali a tal
gcopo saranno dunque vitali:

IRENA, 1'Agenzia internaziomale per le
energie  rinnovabili, ha recentemente
caleolate che serviranno oltre  5.000
miliardi di dollari 1'anno, quasi tre volte
il PIL del nostro Passe.

G2 ne deduce che il tema costituira
un'opportunitd di  investimento davvero
redditizia per noi risparmiatori, che,
impegnandovi i nostri capitali,
contribuiremo cosi anche & salvare il
Kostro Piansta.
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Lfobiettivo nr. 6 dell*Agenda OWU 2030
prevede di “garantire la disponibilica
e la gestione sostenibile 41 acqua e
servizi igienici  per tutti |
cittadini”. Cid perché senza acqua non
c'eé wita: 11 planeta Terra ne &
caostituito per il 70X, purtroppo perd
la quasl totalltd & salata,; o & nelle
falde acquifere, talvolta sepolta a
profondicd considereveli,; e dungue non
fruiblle.

Seconde  un recentissimo  report
dell'ONU, diffuso proprio in occasione
della celebrazione della 3la Glornata
Mondiale dell'Acqua, altre 3,5
miliardi 41 persone nel monde non
hamne servizl iglenici di base. Tn
problema molto serio, aggravato anche
dalla persistente siccita globale:
segnale ad esemple che 1'Africa
Orientale sta wivende 1l pit lungo
periode 41 assenza di plogpe degli
ultimi quarant'amni, e che per
L'Europa 11 2022 & stato 1'anno piu
gsecco da quando sono  iniziate le
rilevazionl scientifiche nel 1850 circa
(seconde 11 Rapporte Copernilcus,
Unicme Europea).

A casa nostra invece solo ultimamente sono riapparse dopo molto tempo  le
precipitazioni; che stanno perd causando alluvioni estremamente viclente e dannose.

L'acqua & quindl un bene sempre pit prezicso,; perché sempre pit scarse: 1 due motivi
principall sone il glebal warming € la crescita della popolazione mondiale; che lo
scorse anng ha raggiunto {in anticipe di un bienndo) gli 8 miliardi, ed & proiettata
verso 1 9,5 entro 11 2050, secondo le stime degli esperti.

Gli stessl ¢l esortanc a consapevollzzare 1 dati sull'acqua,; fra 1 quali:

m 6 litri al minuto: & lo sprece di acqua, lasciande il rubinetto
aperto mentre ¢i si lava i denti;

m 16 litri al minuto: & il consumo per la doccia (9 se si applica il
frangi getto);

m 150 litri: sone necessarl a riempire mediamente una vasca da bagno;
m 200 litri: & il consumo guotidiano pro capite im Italia.

Ormune di nod pud e deve fare la “propria parte", evitando di sprecare l'acqua o
comunque limitandone il consumo, ed agire quindi responsabilmente.

Cosi come responsabilmente possiamo agire nel nostre ruole di risparmiatori,
impiegando i nostri capitali su gquesto tema. Infatti & ampia 1'efferta di strumenti
finanziari (ad esempio fondi commi d'investimento) che inwvestono in tal senso, e
quindi ad esempio in aziende operanti:

I. nell’approvwigionamento idrico (pompe e tubature, infrastrutture
dell*acqua e operatori della rete idrica);

I1. in un suo utilizze efficiente (contatori, sistemi di rilevazione
perdite, sistemi di controlle automatizzati);

I11. nella sua qualitd (trattamento e gestione delle acque reflue,
controlli e test).

E sicuramente un trend dal futuro certo, con prospettive di rendimento assicurate.
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Lo SHOW dei RECORD

portoghese, & il rubine da record d1i 101
carati che il prossime B giupno wverra
battuto all'asta da Sotheby®s a HNew York.

Estrela de Fura, stella di PFura in

E' stato estratto da una miniera a Montepeuz
in Mozambico, dalla nota sceietd canadese
Fura Cems , ad ha caratteristiche
estremamente rare di ceolore e qualitd, oltre
ovviamente alla grandezza record: & stato
trasformate da un team di esperti in una
pietra da 55 carati, che probabilmente sara
venduta ad un prezzo ben superiore a 30
milioni di dellari, al quale era stato
agpiundicate nel 2015 1*allera pit grande
tubino al mondo, “il birmano™ Sunrise Ruby,
di ecirca 25 carati.

Mel marzo scorso, sempre  Sotheby®s ha
organizzate 1'asta delle annate storiche del
prezioso vino prodetto dalla Cantina Masseto
di Castagneto Carducei, in provineia di
Livorno: & ritemnute da molti il miglior
merlot al mondo, tante che le 132 bottiglie
di wari formati proposte sonc  state
aggiudicate in un battibaleno, per un prezzo
complessive di eirea 376,000 euro.

Una bottiglia Habucodonosor (15 litri) del
2010 & stata assegnata a oltre 56.000 euro,
tre volte la base d'asta, ma soprattutto un
prezzo mail raggiunte per la notissima
cantina toscana.

U altro record recente riguarda il settore
degli orolegi: Un Patek Philippe Sky Moon
Tourbillen & stato wvenduto on line sulla
piattaforma di Christie’s a 5,8 milioni di
dellari, il prezze pit alto mai pagato per
unn orologic ad un'asta on line.

& gquesto show dei record nen poteva certo
esimersi dal partecipare la finanza:

1. il Dax 40, l%'indice delle quaranta
principali aziende gquotate alla Borsa Valori
di Francoforte, ha superato il suc massimo
livello storico, trainato da alcune societd
come  Bheimmetall (ricambi awte), Adidas
(abbigliamento sportivao), SAP (software) e
Siemens Energy (produzione e distribuzione
di elettricita e gas);

2. 1"indice Mikkey della Borsa di Tokyo &
tornate ai livelli di trentatré anni fa,

spinte  soprattutto dai capitali di
imvestitori strandieri, fra i guali spicea
Warren Buffet: ritenuto il migliore

imvestitore di tutti 41 tempi (& anche fra
gli individui pit riechi del Pianeta), ha
recentemente acquistate rilevanti pacchetti
azienari di aleune fra le principali holding
gquotate al listine nipponico.

Di record nella finanza ne vedremo
sicuramente molti ancora negli ami a
venire, nonostante temporanei vueti d'aria,
come quelli verificatisi nel 2022,

E dunque necessariec focalizzare sempre

l'orizzonte  temporale, che per gli
imvestimenti ({non sole finanziari ma anche
immobiliari, dimprenditoriali, din opere

dfarte, .} & sempre di lungo termine.
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di qualche
glorno fa
notizia -
legale newyvorkese che ha gettato al
vente la  sua. carrlera professionale
ultra trentennale per essersi  fldate

cotalmente d1 ChacGPT.

Ha difeso un passeggerc Infortunatesl in un aereo
della compapnia  Avianca, facendosi aiutare
dall’ nrmai note software nell'fistruire 1a causa: al

""" ha richiamato sentenze precedentd;

Lonuluausi sempre a sfavore delle compagnie aeree.

Ma alla richiesta del giudice d1 presentare i1 testo
Integrale degll actd citatl;, 1'avwocato ha interrogato
nuovamente ChatGPT, <he ha risposto candidamente Jdi
ezzersl inventato tutto, ¢ Se ne & pure scusato.

L'episodio mi stimola a chiarire aleuni aspettd d1
ChatGPT.

Chat Generative Pre-trained Transformer, tradotte
in d{taliano In "trasfommatore pre=-istruito
generatore di comversazioni"; & wun chatbot,
ossla un softwdre progectate per simulare
e gonversaziond umane: & in grade di
interagire con 1'uome rispondende
coerentemente @ in medo o

autonoms 3 sue domande.

."‘lu. "y

qsb

Chat)GPT

Cla grazie a specifici algoritmi che gli consentono di analizzare la domanda,
elaborarla & fornire una rispesta "appropriata”.

Ed incltre:

& in prado di identificare 11 tono e 1'emozione dell'utente, e di adattare la risposta
ancora pilt precisamente;

& altresi dotato dl un sistema di apprendimento continuo dalle conversazloni com gli
utentl,; che gli consente quindi d4i miglicrare costantemente la sua capacita di
affrire risposte sempre pit precise.

E bene puntualizzare perd che ChatGPT s1 basa su un medello linguistice su larga
scala (LIM), un modelle matematico "di probabillitd delle pareole": le assembla in
base a informazieni probabilistiche su come 1 combinanc, senza comprenderne perd il
gignificato. Le informazionl fornite sono spesso fondate, ma non sempre.

Fonostante cid, 11 suo successo & enorme, infattl dal suo rilascio a novembre 2022
£ stato autere di un vero e propric record com i suedl cente miliend di utilizzatori
in due mesi (e un milicne in cingue glerni), molte meglio di TikTok e Instagram, che
avevane ragglunto lo stesszo livello rispettivamente in nowe & trenta mesi.

ChatGFT & state creato da OpenAl, societd di San Francisco nata nel 2015, che
anngvera fra 1 suol socl Elon Musk (Tesla), Microsoft & Peter Thiel (PayFal): &
dedita alla ricerca e alle sviluppo dell'Intelligenza Artificiale Generale (AGIL),
detta anche "forte"; che punta ad emulare con sempre maggler precisicne 1l
ragionamento umanc; & un'eveluzione di quella debele o stretta; che zi limita invece
alla sola riscluzions di complti specifici.

Honostante le "imperfezioni da sistemare", ChatGPT testimonia comumgue 1 contimud
progressi dell'intelligenza artificiale, tema certamente futuribile sul quale
suggerisco fortemente di investire; con un orizzonte temporale lungo.

U 2 macchina puo aivtare fuomo, non coctifuirlo’.
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ile party trends might change,
s always staved the same:

celetralingis our way of making
a fiss of the peaple we love.
|}
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genitori di Kate, la principessa del

Galles, e dungue suoceri del princi
William, hanno recentemente svenduto Ez
loro azienda, giunta quasi al fallimento.

Icnniugi Michael e Carcle Middleton,

Mel 1987 Carole, in occasione del quinto
compleannc della sua primogenita, ebbe

molte difficolta a trovare tutto
1"occorrente per organizzarle la
festicciola.

Frendendo spunto dall'accaduto, non perse
un solo minute e, dopo un passato da
comressa & hostess, izcise i fondare
Farty Fieces, societd specializzata
appunto  nella vendita, anche per
corrispondenza, di accessori per le feste.

Grazie ad un'ottima stratesia
pubblicitaria, l'attivita crebhe
velocemente tanto che due anni piid tardi il
marito lascio il lavoro pressc la British
Alrways per aiutare fL consorte; il
costante incremento del business costrinse
i Middleton a trasferire l'attivitd in una
sede molto pid grande nel "95.

La wigorosa crescita della Party Pieces
continué ininterrottamente, portando la
valutazione della ex piccola azienda
familiare, addirittura a trenta milioni di
sterline, vasi 35 milioni di  euro,
all'epoca del matrimonio di Kate nmel Z011.

Proprioc la sua popolarita diede un
ulteriore forte slancio all'attivitda dei
genitori, chiamati da tutto il Faese per
abbhellire numerosizsime feste.

Di tutto un pod

La situazione perd cambid drasticamente
con l'avwento del Cowid nel 2080: com le
restrizioni e quindi lo stop alle feste, il
fatturatao :r;il&, mandando in profondo
rosse il bilanciao.

Il declino mom si fermd neppure con gli
aiuti di Stato, erogati straordinariamente
in tale occasione: dopo trentasei anni di
attivita, recentemente ai coniugi
Middleton non & rimasto altro che svendere
la loro creatura per sole 180.000
sterline, lascisndo persine insoluto un
prestito di circa 220.000 sterline.

Per Carcle e Michael imizis ora la nuova
attivita di nonni a tempe pieno: potranno
dunque godersi i nipoti (anche i figli della
loro secondagenita Pippa).

E augpicabile che durante i migliori amni
della loroe attivitia siano riuseciti ad
accantonare parte degli utili, investendo
magari anche in immobili o in strumenti
finanziari, cosl da DIVERSIFICARE
ottimamente il lore patrimonic e le
relative fonti di reddito.

& tal proposite, concludo ricordando la
celebre citazione di Harry Markowitz,
vincitore del premio Nobel per l'economia
nel 1990, e considerate il padre del
concetta di  "diversificazione®: "Hom
mettere tutte le wuova nelle stesso
paniere"”.
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Equipment and
technology for
flexible working

Work culture changes including %
leadership skills, mental :
health, performance .
management and =y

»

virtual teamwork

NEW WORK
MODEL

22 ‘ambitions’
under four
categories

Adaptive resilience topics such as
business continuity management
and ESG objectives

Digitalization of business in
terms of services and customer
relationships

U
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Allianz ()

La locuzione Bew Mormal & stata utilizzata
per la prima velta in fnanza guasi
certamente dopo 1a crisi dei mutud subprime
del 2008; pida precisamente nel 2010 da Bill
Gross, detto anche The Bond Eing (il re
dell'ocbbligazicenario) per aver pestite in
Pimco, societd di Allianz leader mondiale
nell'obbligazionario da lul co-fondata, i1
Total Eeturn, fondo avente allora masse
gestite record per oltre 220 miliardi di
dollari TFSA.

I1 super gestore pronosticd un puowvoe lungo
cicle economico caratterizzate da una
crescita  generalizzata  a  ritmi  ben
inferiori rispetto al passate, ma anche da
tassi di interesse ¢ da  inflaziene
rasoterra.

In effetei cosi & state fine all'avvento del
Covid 19 e, successivamente, della guerra
Rissia-Ucraina: 1 due eventi hanno
pambiate le carte in tavela™, perd solo
temporaneamente,

Infatti una fronda nutrita d4i esperti =
ecconomistdi, gesteri, banchieri;, ... =
sostiene che torneremo alla situazicne
preconizzata da Bill Gross tredici anni fa,
¢ rivedremo quindi:

& 1 prezzi delle materie prime tornare ai
liwelli del 2019; il gas scambiava allora
sotto 1 20 euro al megawattora, nel 2022
¢ arrivate a 350 eure circa, pochi giorni
fa & tornate a 23 euro;

NEW Normal

# una crescita economica mondiale esigua,
che il FMI ha Ereviﬁtu al 2,80% nel 2023,
il livello pin basso dal 1990 ad oggi.
L'Europa & addirittura in recessione
tecnica, dato che il PIL ha registrato
due trimestri consecutivi di decrescita.
Stupiscono sia la Germania, capofila di

uesta discesa con un -0,3% annuale, sia
"Italia, la cui economiaz cresce dello
0,6% (probabilmente anche grazie
all'onda lunge del Superbonus e degli
aiuti europei previsti com il Cowid 1%:
dei 750 miliardi complessivi del FHRR il

28% - 209 miliardi - sono a nostro
beneficio);

# i tassi di interesse in discesa. Me
beneficerebbero le imprese (che
imvestirebbere indebitandosi & costi
minori), i privati (pid incentivati a

spendere, quindi a consumare) e lo Stato
(che wadrebbe ridursi 1l'omere sul debito
pubblico).

E della diminuzione dei tassi di interesse
ne godremmo anche noi risparmiatori, per il
recupero dei prezzi dell'obbligaziomario.
Cosl & stato dopo le crisi del 2000-2003 e
del 2008, sarebbe cosi anche stavolta.
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OCCASIONI
ome anche confermanc le recenti aste, 1 BTP hamme ritrovato

1'interesse d1 melti risparmiatori, dope lunghi anni "di Quindi, per esempio, 1'ipotetico risparmiatore che allora vi avesse investito 100.000 euro,

abbandono". "accettanda" wun rendimente lerdo di poce superiore all'lZ (mantensndele per dieci anni),
Cid & spiegabile senplicemente analizzando prezzi e rendimenti: il oggl avrebbe un investimente ridotto a 80.000 euro. Sarebbe obbligato dunque a detenerlo per
decennale ha registrato un crollo del prezze di circa 20%, e il suo altri nove anni per evitare di svenderlo, e capitalizzare cosli la forte perdita (salvo
rendiments & sumentato pressappoco del 3% (dall'l al 4%), dal primo ovwviamente che i tassl di interesse scendano e i prezzi delle ebbligazioni salgano).

gennaio Z022. Lo stesso investimento che si sta dunque rivelando una croce per i risparmiatori che 1'hanno
acquistato fino a un anno & mezzo fa, rappresenta un'ettima opportunita per quelli che lo
acquistano ora.

Quanto occorse al titeli di state ditaliani nell'ultimo anno/biennio, & accaduto
penericamente alle obbligaziond mondiali e, quindi, agli strumenti finanziari gestiti {(fondi,
ETF; gestioni patrimonmiali, ...} che vi investono. A conferma di cid, di seguito riperto 1
dati principali del fondo Schroder Eure Government Bond, ches

* impiega 1l suo patrimomio in obbligaziomi govermative suropee (titoli di stato
italiani, francesi, tedeschi, ...};

* ha una duration 4i quasi 8 anni (tale & infatti la durata media delle abbligazioni
in pertafoglic);

* detiene titeli con un rating medio delle stesse parl ad A;

* gestisce un patrimonic di oltre S00 milioni di ewrc, DIVERSTFICATO in pin di 120
titeli;

* ha registrate un rendimento simile al BTP "di pari duraca",; e pit preciszamente del
-3,9% nel 2021, -20,50% nel 2022, +1,90% da inizio anno.

Analogamente a quanto accade per 1 BTP, chi acquista oggi questo fondo d'investimento, ha
delle preospettive di rendimento davvero ottime, propric perché detiene obbligazioni che =i
gong fortemente deprezzate & godomo di un interessante rendimento a scadenza. Ineltre, come
tutti gli strumenti finanziari gestiti, vanta almeno due caratteristiche che lo rendono pid
efficiente di una sola o poche cobbligazione/di:

% La diversificazione
% La gestione professicnale affidata ad un team di esperti.
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dall’Istat, la crescita

dell'eeconomia ditaliana
(il PIL) nel 2022 & stata del
3,70%, e le stime per i1 2023
e M riferisconc di un
incremento rispettivamenta
di 1,2 e 1,1%, dungue wvalori
gimili al periodo pre-

pandemico.

Allora, il rapporto debite

blico/PIL era pari a 135%, ma
'anno seguente, con la erisi
sanitaria, & esploso a 160%, a
seguito del crollo drammatico
de FIL: perd grazia
principalmente ai preziosi aiuti
nezionali ed internazionali, e
al progressive ritorno alla
normalita, quast"ultimo a
risalito, contribuendo dun al
sitivwo arretramento oEiL.l:mn

dell'indice® a 144%.

S econdo i dati pubblicati
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ORIENTARSI

Purtrug]:u:n nella classifica europea rimaniamo in seconda posizione, dietro alla Grecia con
1117

Insomma, il nostro Paese cresce poco ed ha un debito pubblico troppo alto, che, stando ai
dati di Banca d'Italia, due mesi fa & salito oltre 2.800 miliardi di euro, anche a seguito
all'aumento dei tassi di interesse; e in un paio di anni.dovrebbe salire oltre i 3.000,
secondo quanto si ewinece dall'ulrimo Documento di Economia e Finanza (DEF), elaborato
dall'attuale Governo. Lo stesso evidenzia inoltre che 1'indice debirto pubblico/PIL &
previsto in crescita a circa 165% nel prossimo wventennio e al 1808 nel 2050. La
precccupante crescita & attribuibile soprattutto alla crisi demografica in corso, che pud
essere risolta agendo in particolar modo su tre fromci:

[1 Politiche a fawore dell'incremento del tasso di nataliti;
[l Azioni a sostegno dell'occupazione;

[0 Piani per attrarre immigrati dotati di competenze elevate maggiori, quindi un
ingresso di "cervelli" provenienti dall'estero. -

I1 lavorc da fare per riportare l'Italia al buono stato di salute & decisamente molto,
comungue anche molti altri paesi dell'Area non sono in piena forma: per esempioc la Francia
cresce meno di noi, e la Germania & persino in recessione tecnica, avendo registrato due
trimestri consecutivi di decrescita economica.

E pur werp che quest'ulrima & molto piii avanti di noi nel cercare di risolvere o calmare
il problema demografico, comune a tutte le economie sviluppate del Pianeta. Sotto guesto
punto di vista sembrano enormemente avvantaggiati i paesi emergenti, che perd soffromo su
altri fromti.

Detto cid, oggi per un risparmiatore che dewve tutelare il proprio patrimonio & sempre pii
complicato orientarsi, e r_'aEIire in gquale paese o area & meglio investire: in Italia? In
Giappone! Oppure nei Paesi del Mord Europa? O forse nelle economie emergenti?

La mia risposta & da sempre la stessa: investire diversificando, rispettando l'orizzonte
temporale prefissato, e facendosi assistere da un comsulente finanziario.
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a parcla inflaziome & sempre pin
"intlazionata®.

Dope oltre un decenmic di letargo,
durante il quale ce n'eravamo
dimenticati, improvwisamente, a seguito
del Cowid e della guerra Bussia-Ucraina,
2 diwentata 1'assoluta protagonista
dell*ultimo biennioc: +wi heo dedicato
persino due Curicsitd, accennande alle
sue varie declinazioni.

Sono ora costretto ad integrare la lista
delle stesse, agriungendone altre tre che
ho "reperito efo ritrovato" negli ultimi
tempi.

L'agflazicne & la crescita dei prezzi dei
prodotti e delle materie prime agricole.
Sembra che il termine sia stato coniato
per la prima volta nel 2007 dai gestori di
Merril Lynch, guande, per una serie di
cause concomitanti (fra i guali wun

gccesso di domanda), i prezzi  dei
prodotti alimentari crebbero
vertiginosamente.

Anche se oggi i prezzi di tali prodotti
5000 scesi genericamente, rimangono
commgue a livelli superiori a qualche
anno fa: la tensione dungue non & svanita.

La sticky inflation o inflazione
appiccicosa, si manifesta quando il
prezzo di uwn bene, salito molto, non
scende a wvalori normali, ma rimane
permanentemente a livelli elevati.

11 tema & stato segnalateo fin dallo scorso
anno dalla Banca Centrale Usa.

Infine la Beynflation, ossia l'inflazione
causata da Beyomca.

F
DD DD DD DD DD DD DD DD DD D DD DD WD DD DD DD DD D00 D00 00D 0

BEYONCE’

Wella scorsoe maggio, la celeberrima
cantante statunitense ha iniziato il suo
nuovo tour mondiale dalla eitta  di
Stoccolma, richiamando complessivamente
circa centomila suei fans nelle due date
previste.

La richiesta di alloggi anche fuori citta
g letteralmente esplosa, cosi come 1
relativi prezzi che, seconde alcuni
economisti, hanno contribuito a frenare
(seppur di poco) la prevista discesa
dell'inflazione.

zli stessi prevedono che l'anomalia si
riverifichi anche nelle prossime date del
tour: l'allarme & comprensibile dato che
ad esempio la cittd gallese di Cardiff,
abitata da 360.000 persone circa, & stata
invasa da 70.000 ammiratori.

Al di 1la delle warie declinaziomi, il
dibattite sull®inflazione & ancora molto
acceso:

— da una parte i banchieri centrali
sostengono che permarria e prevedono
di rialzare ulteriormente i tassi di
interesse;

— dallfaltra sempre pil economisti e
gestori di patrimoni  sostengono
invece il contraric = SO
favorevoli ad imiziare a ridurli.

L'inflazione, alta o bassa che sia, ha
comngue il potere di erodere il walore
reale dei nostri patrimoni: 1'unice modo
per preservarlo & quelle di inwvestire.
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Ferrari Fo0 stradale

el 2022 in Italia sembra siano state
N acquistate 122 Hypercar, super

automobili o meglic J;i wveri e propri
gioielli di alta ingegneria che offromo
alcizgime prestazioni, (=] che
rappresentano una piccolissima nicchia
del settore auto. Ai primi tre posti
della classifica si sono piazzate le case
italisne, infatti:

— -_-_"'-‘T—

Lambaorghini Aventadaor ¥ : T

r
)

b

Ferrari Monza SP

f+ la pid acquistata & stata la Ferrari
F90, che wviene prodotta in due
modelli e ha un motore che arriva
ad una potenza di 1.000 cavalli: &3
gono stati gli "aggiudicatari”;

b

il secondo posto @ andato alla
Lamborghini Awentador, com 29
esemplari venduti;

#+ la medaglia di bronzo & stata
congquistata da un'altra Ferreri,
lz Monza 5P, con sole & wvetture
consegnate.

Megli ultimi tempi la Rossa di Maranello sta
facendos molto Jﬁﬁ:utere di s& anche nel
mondo della finanza: il suo walore di mercato
ha infatti raggiunto i 56 miliardi di euro,
superando dunque quello di Stellantis pari
8 circa 52 miliardi.

E incredibile se solo si pensa al numero di
vetture wendute nel 20EE { anche 56
covviamente di valore ben diversoc): 131.500
la prima, 5,8 milioni la seconda.

—-—
=
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HYPERCAR

Ferrari, &l momento della gquotazione alla
Borsa di Mew York nell'ottobre 2015, avewva
un valore di mercato di 9 miliardi di ewro:
in quasi otto annd ha regalatu una
rivalutazione complessiva di oltre il 500%
ai suei azionisti.

Ogzi nmonm tratta certamente a wvalori tipici
de% settore auto, ma del settore lusso: ad
esempic il rapporto "prezzol/utili™ & pari a
53 (per Stellantis & 3).

Anche se le prospettive di sviluppe sono
elevate, tanto che gli ordini di muowve auto
sono coperti fino al 2025, la crescita &
stata finora davwero molto socstenuta e la
valutazione & alta,

L'investitore desiderosc di  szalire su
queste "treno" fenomenale acquistando le
azioni della Rossa, si chiede owviamente se
enche la quotaziome in Borsa possa
continuare imperturbabile: dato che nessuno
€ in grado di garantirlo, suggeriscoc come
gempre di diversificare, investendo su
strumenti gestiti come ad esempio i fomdi,
che acquistano non sclamente Ferrari, ma
altri celebri marchi del lusszo, promettenti
crescite analoghe, come Louls WVuitton,
Hermés, Moncler, Hilton.

Fra questi cito ad esemple il Fondo GAM
Luxury Brands, che gestizce un patrimonic
per quasi 700 miliomd 4i eurso, allocato in
35 titeli aziomari d4di altrectante aziende
attive nel settore.

Calgo anche questa occasione per ricordare
la celebre citazicne di Harry Markowitz,
vincitore del premio Hebel per l1'ecopomia
nel 1990, e considerate 1l padre del
concetto di "diversificazione™

"Mon mettere tutte le uova nello stessco
paniere™.
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1 sorpasso & un fllm
I lconico della commedia

all’italiana: risale al
1962, & stato diretto da Dino
Risi, e racconta uno spaccato
di wita del mnostro Paese
durante 11 bhoom economico,
grazie alla superba
incerpretazione del duo
Vittorio Gassman e Jean-Louls
Trintignant.

I1 titolo trae origine dalla scema clou
durante la gquale, a seguito di un sorpasso
azzardate con la sua potente Lancia
Aurelia B24, Bruno (Gassman), per evitare
1'impatte  frontale con un  camion
proveniente dalla direzione oppost
shattere coOnNtro un pATACATTO.

I1 titolo ha perd anche un significato
metaforico ben pil ampio, riferendosi alla
velocita, alia sfrontatezza, alla
sfacciataggine, all'arroganza, alla
prepotenza dell'alta borghesia "nostrana”
{0 meglio di wna parte di essa) che
"eavalca" una crescita economica dawvero
sostenuta.

Nella storia, di sorpassi epocali ne
abbigmo wisti tantisgimi & molto diversi
fra loro, come testimoniano i seguenti
gsempis
v Durante il Black Friday di
novembre 2015, in USA le vendite
on line sovrastarono le wendite
tradizionali;

» Qualche anno fa la produzione di
prosecco batté per la prima volta
quella di Champagne;

w (ualche mese fa 1'India ha
superato la Cina per popolazione;

» Infine, recentemente il valore del
mercate dei metalli werdi (litio,
rame, nickel, ..) ha sorpassato
quello del ferro, la materia prima
pil scambiata al mondo dopo il

petrelio.

A rivelarlo & 1"ultimo rapporte dell'OCSE,
Critical Minerals Market Review, secondo
il quale cid & riconducibile alla fase
fortemente espansiva della transiziome
energetica:

v Gli imvestimenti in miniere & in
impianti di raffinazione sono
galiti molto (50% per il litio nel
golo 2022), spinti da consumi
cresciuti altrettanto
esponenzialmente  (del 70T 1l
cobalto nell'ultimo quinquennic);

v I finanziamenti nel settore sono in
forte aumento, diversamente da
quanto sta accadendo nel resto del
mercato {ad esempio 1'immobiliare
& in cale in diverse aree del
monda ) .

Tutte cid & ovviamente molto positive
perché dovrebbe contribuire al
contenimente del rialzo della t ratura
globale, e contrastare 1l cambiamento
¢limarico in corse, cosi come previsto
dall'obiettive nr. 13 dell'Agenda ONU
2030,

Dunque il settore del metallli werdi
attrarrd sempre pil capitali, offrendo
crescenti rtunita anche ai
risparmiateri che vorramme investirvi una
parte deil propri patrimoni.

Gia oggl 1'offerta di strumenti finanziari
dedicati & ampia: & possibile acquistare
le azioni dei colossi del settore, come la
svizgera  Glencore, la  statunitense
Abertmale o la cinese Tiangi, o,
preferibilmente, prodotti gestiti (come i
fondi d"investimento) di primarie societa
mondiali di gestione di patrimoni.

il
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La storia della rivalita calcistica fra
Italia e Germania, relativamente ai
campionati mondiali vinti, & ora ferma
gul risultate di p;r&giu.— ttro
coppe per entrambe. ra pero che,
considerando tutti gli scontri diretti
anche di altre competizioni, la nostra
Nazionale risulti pil vincente.

Cosi & anche in riferimento alla
crescita economica recente:

[ La Germania & in recessione
tecnica, avendo registrato
due trimestri consecutivi di
ribasso del PIL (il 4° del
2022 a 41 1* del 2023), che
geconde le ultime  stime
del1'0CSE, dovrebbe chiudere
1'asmo in corso con un
risicatissimo +0,3%;

[ L'Italia dovrebbe invece,
stranc a dirsi, trainare
1'Area, econ una crescita
dell"'l,2X.

PAREGGIO

Seconde un recentissimo rapporto di Scope, l'agenzia europea di rating, cio &
genericamente spiegabile soprattutto perché:

4. la diminuzione del PIL tedesco & stata causata in Earticular modo dal calao
della spesa governativa (ricordo infatti che il PIL riviene dalla somma di
consumi, investimenti, spesa pubblica ed esportazioni nette);

B. la crescita italisna & stata invece dettata da consumi privati e da
investimenti (edilizia), sostenuti da misure governative ad hoc, ora non
pin disponibili;

C. io aggiungo anche che con il PHERE 1'Italia & stata assegnataria di 191
miliardi di eurc, mentre la Germania solo di 39.

In ogni caso, entrambe le nazioni dovranno affrontare sfide simili nel prossimo
future: invecchiamento della popolazione, transizione verde e transizione digitale,
solo per citarne alcune.

Seconde 1'OCSE perd il 2024 dovrebbe essere 1l'anno del sorpasso della Germania, la

cui erescita dovrebbe essere doppia rispetto alla nostra.

Belativamente alla soliditd economico-finanziaria, invece, i tedeschi rimangono
sopra di sei livelli rispetto a noi: il loro rating & infatti AAA, il nostro BBE+,
stando sempre a quanto riferisce 3Scope. Cid & dovuto principalmente al rapporto
debito p:EEli:nIP L: il teutonico & al 66X, gquindi il PIL & supericre al Eggitn
pubblico, mentre da noi & al 145%, esattamente all'opposto.

Infine 1'indice di liberta economica, sul quale in passato mi sono soffermato
approfonditamente, c¢i vede perdenti: l4i loro, 691 noi.

Quindi, un risparmiatore che vuole imvestire in finanza i sueoi capitali, per quale
paese deve optare? Per quale settore! Con quali strumenti finanziari?

La risposta & una soltanto: & meglio affidarsi ad un consulente finanziario. Infatti,
un note proverbio recita: "A ognuno il suo mestiere”.
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'estate sta finendo e per il settore

turistico & tempo di bilanci: come

conferma anche Federalberghi, il
2023 81 & finora rivelate un anno
certamente migliore del Z022.

1l Estate sta finendo

Preciso perd che:

[* lo scorso anno, condizionmato negativamente
dalla coda del Covid, non si era concluso
brillantemente, ed era dungue doveroso
attendersi qualcosa in piig

[*1le mete turistiche pid note Thanno
evidenzisto una crescita, mentre "le altre"
hanno sofferto;

[*» il contributo tilevante alla salita del PIL
del turisme ditalice & stato date 1i
stranieri, giunti in massa, mentre molti
connazionali hanmo preferito mete pid
economiche all'estero.

Il buon andamento del turismo, anche mondiale,
in questi otto mesi & testimoniato anche dagli
indici di Borsa:

quello italiano di settore & salito del 12%;

la quotazione delle due big Hilton ed Airbmb
& salita rispettivamente del 18 e del 50%.

Hilton & una delle catene alberghiere pin
grandi del mondo: fondata nel 1919 da Conrad
Nichelson Hilton, oggi opera con 18 marchi, in
123 paesi, dove gestisce le sue 7.000
proprietdé. Ha un walore di mercato di circa 19
miliardi di dollari USA.

Airbnk & "semplicemente™ la pil grande
piattaforma online al mondo che mette in
contatto persone in cerca di alloggi per brevi
periedi, con  proprietari isposti ad
affittarli; grande esempio di sharing economy,

ha inizialmente permesso Al viaggiatori di
muoversi a costl davvero contenuti
(certamente pid bassi rispetto a molcd
hotel) e ai proprietari di arrotondare con
entrate straordinarie. Poi com il tempo
1'offerta si & arricchita, ad esempic con
immobili lussuosi, per soddisfare anche le
richieste pit esigenti.

Airbnb & nata nel 2009, & gquotata in Borsa
dal 2020, e opgi vale Bl miliardi di dollari
UsSA, quindi due wolte Hilton, senza perd
avere alcuna proprieta.

Eeg{ur molto positiva da inizie 2023,
nell'ultimo mese e mezzo la sua quotazicone
ha accusato un ribasso di circa il 15%,
causato da previsioni fosche sull'economia e
dall'inflazione ancora elevata, dus temi che
stanno condizionanda anche le scelte di
investimento di molti risparmiateri.

Per tale ragione ribadisco quanto sostengo
SEMpTe:

[* mal lunEF termine gli investimenti di
qualita e ben diversificati sono destinati a
CTESCaTa:

[* investire & necessario per proteggere il
patrimonic dall'erosione dell'inflazione.

E oggi di opportunita ve ne sono: per
esempio, le obbligazioni offronc rendimenti
del &%, iniuumgin;iili finc allo scorzo anmo.
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Una poltrona per DUE

Una poltrona per due & una commedia americana del 1983 di John Landis, interpretata da un

cast d'eccezione: un film cult che viene riproposto spesso in TV, e che wede fra i
protagonisti ... il "succo d'arancia®.

Molto sinteticamente, due agenti di Borsa (Dan Aykroyd ed Eddy Murphy) diventano ricchissimi
sEeculandn sulla forte discesa del prezzo dei futures (strumenti finanziari) sul succo
d'arancia, sfruttando anticipatamente delle informazioni riservatissime, che sarebberc state
diffuse sole successivamente.

Fin dal suo debutte in Borsa nel 1977, di tanto in tanto il prezzo del contratto future sul
succo d'arancia ha conosciuto realmente momenti di forti oscillazioni: per esempioc, nel 2012
fu protagonista di wuna crescita wverticale, non perd imputabile esclusivamente alla
speculazione come nell'esilarante pellicola uscita trent'anni prima, bensi alla concomitanza
dei due sepguenti fattori:

(a) un'atipica ondata di freddo abbattutasi sulla Florida, fra i maggiori produttori
di arance degli USA, a sua wolta quarto paese al mondo: la produzione crolld;

(b) il blocco imposto all'importazione dal Brasile del frutto, perché contaminato da
un antiparassitario illegale negli Stati Uniti.
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Chvviamente il prezzo del prodotto allo scaffale era salito analogamente: infatti, come sempre
accade, la caduta dell'offerta aveva causato un rialze del prezzo dell'orange juice, che
assieme alla apple pie, & un alimento immancabile sulle tavele dei cittadini americani.

Anche nell'ultimo anno le quotazioni del future sul succo d'arancia sono salite di quasi il
70%, e dal 2021 di ecireca il 180%. 11 motive risiede nel crollo della produzione in Florida,
per cause esclusivamente naturali:

— 1 due uragani protagonisti della sconvolgente devastazione a fine 2022, oltre
a quelle altrettanto potente del 2017, dal quale il settore agricolo non si
era ancora ripresc completamente;

= le inusuali gelate;

— una nuova malattia che sta riducendo la quantita ma anche la qualita dei
raccolti.

Anche se normalmente un risparmiatore non investe nel future sul succe d'arancia, o in
generale in  strumenti finanziari derivati su merei  {caffé, zuechero, orzo, ...},
1'approfondimento di opgi testimenia quanto complesso e vasto sia il mondo della finanza,
peraltro costantemente in evoluzione: da cid si intuisce come sia sempre pid necessario farsi
quindi assistere da un consulente finanziario nella gestione del proprio patrimonio.
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iprende wun concetto espresso  sul

finale della mia wltima Curlesita,

per ribadire che 11 monde fAnanziario
& 1in cestante evoluzione: all'indizio
daella mia carriera professionale
trentune anni  fa, 1 risparmiacori
irvestivano per lo piis in obbligazioni
statali (BOT, BTP, CCT, ...} e della
propria banca, € sclo marginalmente in
fondi comuni 41 imvestimento, 1 gquall
avevane debuttate in Italia circa diecl
annl prima.

b

Luis Menda
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% la situazione & completamente cambiata,
atti negli ultimi anni sono nate nuove
Eulngie di BTF, come Italia, Futura e
Valore. Inoltre il risparmic gestito
rappresenta quasi la metda della ricchezza
finanziaria degli italiani: 2.200 miliardi di
euro (su circa 4.500), impiegati in fondi
comuni d'investimento, SICAV, SICAF, SICAR,
fondi immobiliari, PIR, ELTIF, FIA, ETF,

Won bastasse, la gamma degli strumenti
d"investimento a disposizione dei
rigparmiatori comprende anche le azioni,
numerose tipologie di obbligazioni (non solo
i nuovi BTP), i certificate, i derivati, le
criptovalute, ...

Un altro chiaro esempio di progresso e
complessitd raggiunti dalla finanza &
rappresentato alla naseita del primo
mercato azionario dell'arte, qualche mese

fa.

Artex MTF & infatti la prima piattaforma di
scambio con  sede in  Lussemburgo, che
consente  agli investitori di iventare
*multiproprietari™ di un'opera d'arte.

La prima opera d'arte gquotata & stata un
dipinto di Bacon, proposto agli investitori
ad una valutazione complessiva di circa 55
milioni di dollari.

Le 385.000 azioni sonc state offerte da
gquindici banche, probabilmente le stesse che
si occuperanno anche di futuri collocamenti:
Artex intende quotare opere per circa un
miliardo di euro.

La CONOSCENZA

Inoltre recentissimamente & nata la prima
borsa digitale sui calciatori, mediante la
quale gli investitori possonoc cercare di
guadagnare speculando sul rialzo o sul
ribasso delle quotazioni dei giocatori,
selezionati in base a  determinate
caratteristiche, fra le gquali:

t 1'etd compresa fra 1 18 e 1 33
anni;

¥ devono aver giocato almeno
settecentos minuti mnel corso del
2022, in wuno dei principali
campionati nazionali in Europa (ad
esempio quello italiano);

t non devono ricoprire il ruolo di

portiere;

+ 1l loro valore dev'essere
superiore a cingue milioni di
BUTD.

Dato che il mondo finanziaric & inm costante
evoluzione, nel mic ruole di consulente
finanziaric & certamente necessaric dedicare
un ampio spazio quotidiano allo studio o
formazione, per garantire un servizio
competente e completo alle persone.

‘Emtefm.miurbme; la conascengay e un jolo
male; Lignovanga’

{Socrate, filosofo greco 400 a.c.)
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ountainbridge & il sobborgo di Edimburgo dove

nauife il celebre attore Sean Connery nel 1930,

g dove mnel 185 uwn ricco imprenditore
statunitense fondd la North British Rubber Company,
azienda specializzata soprattutto nella produzione
di stivali in gomma. I suoi mitici Hunter Boots
vennero calzati dai soldati britannici nelle Guerre
Mondiali e  successivamente anche dai  lore
connazionali agricoltori e lavoratori all'aperto,
ma la "vera" notorietd arrivo quando i Reali
d'Inghilterra Carlo e Dizna iniziarono ad
indossarli per le loro passeggiate in campagna.

LUSSO in CRESCITA

Con 1'andare del tempo assunsero sempre pitt il rueclo di oggetto iconico e simbolo del
lusso: alecune celebri top model, come ad esempio Kate Moss, vennero fotografate di tanto
in tanto con gli stivali Hunter ai piedi. E durante 1'annuale festival del rock
all'aperte di Glastonbury per gli spettatori era d'obbligo indossarli per assistere
comodamente e all’asciutto alle show "in mezzo ad una palude".

Nei primi amni del nuovo millennioc avevanc congquistato il mercate mondiale, trainati
dagli 5tati Uniti d'America, dove in particolare a Manhattan si registrava costantemente
il picco delle wendite.

Dopo decenni di straordinaric e ininterrotto successo, da qualche tempo il wento &
decisamente cambiato, tante che a inizio estate l'azienda & fallita, sommersa da una
montagna di debiti. Fra gli imputati principali c'é sicuramente il clima, caratterizzato
oramai da siccita diffusa e temperature pid alte, che rendono inutili gli stivali in
EOMmE .

Lo stesso clima non ha perd turbato 1'inglese Burberry che, nata anch'essa nel 1856,
continua a godere di ottima salute. Spinta dal suwo prodotto di punta, il mitico trench,
conta quasi 10.000 dipendenti, un fatturato in crescita a oltre 3 miliardi di euro, ed
un valore di mercato a pil di % miliardi di euro. L'acquisto del suo prodotto non &
dunque dettato semplicemente dall'utilita ma senz'altro dalla moda.

La Curiositd odierna ewidenzia che anche i marchi del lusso sono assoggettati alle
"regole del mercato" e che le rendite di posizione wanno conquistate ma soprattutto
mantenute. Vicende analoghe a quanto cccorso al brand Hunter non sono poi cosi rare;
altre volte in passato abbiamo assistito al decadimento di marchi del lussc noti, come
Forever 21, American Apparel, Krizia, Mariella Burani ed Americanino.

Nonostante cid l'investimento nel settore del lusso & certamente destinato a regalare
rendimenti molto interessanti nel lungo periodo. Per farle in tranquillitd conmsiglio
caldsmente di selezionare un fondo d'investimento gestito da un tesm di esperti in grado
di scegliere professionalmente le aziende da acquistare e di monitorarne costantemente
lo state di salute.
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Nel 20Z1 1'Italia si & resa protagonista
dell'emissione di quasi & miliardi di BTF
con durata cingquant'anni: @ tasse @ di
interesse 2,15%, scadenza 2072.

11 suo prezze ha subite un decremento
notevole passando da 100 all'emissione
all*attuale 49,60. Chi wvi investe oggi,
acquista in saldo del 50%, garantendosi un
rendimento effettivo di circa il &4,80%.

A gingno del 2020 l'Austria ha emesso
invece un'obbligazione di 2 miliardi di
euroc, & tassoc fisso delle 0,85%, con
scadenza il 30 giugno 2120 (dunque per una
duratz 4i 100 aﬁni}. 811a ﬁneuﬂgllnpstasau
anno, &nche a seguito delle bizzarrie
economiche e finanziarie causate dalla ecrisi
pandemica, soprattutte gli investitori
istituzionali arrivarono a3 contenderselo
portando il suo prezzo in salita del 40%:
infatti tanta era la richiesta che il
titolo, emesso a 100, era schizzato a 140
in pochi mesi.

11 sue rendimente effettive era cosi
"crollato™ a 0,45%. Quindi, alla fine del
2020, taluni dinvestitori acquistavano
un"obbligazione con rendimento quasi a zero
g con la durata di un secolal

In questi tre anni la situazione & cambiata
drasticamente, infatti il prezzo del bond
austriaco & crollato a 33, cedendo dunque
il &53% dall'emissicne e il 75% dal suo
massimo. Per chi wvwi inwveste oggi il
rendimento effettive & di circa l,?ﬂi, a
patto di mantenerle fino all'anno 2120.

CURIOSITA’

Preciso anche che oggi un'cbbligazione
gustriaca con dureta un anmo ha um
rendimento pit che doppio, del 3,60%: cid
significa quindi che, paradossalmente, il
frastitn {un'obbligazione sostanzialmente
o &) a breve termine & remunerato di pin
che a lungo termine.

La gituazione & molte chiara anche
analizzando le warie scadenze del tasso di
interesse Libor, al gquale le banche si
prestano denarc: & pari al 4,l4% ad un
anno, € al 2,83% a cinquant'anni.

Tale paradosso si EPiE%H probabilmente con
una rossima possibile recessione, che
dovrebbe spingere le principali banche
centrali mondiali & ribassare i tassi di
interesse.

La storia finanziaria & ricca di episcodi
"particalari® che hanno talvolta
condizionate 1" andamento dei nostri
patrimoni: ribadisco perd ancors una volta
che, allo stesso modo della ricchezza
mondiale, sono destinati a crescere nel
lunge termine.
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Ho dedicato la mia ultcima
Curdosita al fatcl “eurlosi™
ogoorsl al mercatl economlco-
finanziari europel negli
ultimi templ. PTPriqu pPrh
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A: 5,508 & 11 cgasso di
interesze “ufficiale™
negli  D5A: la  Banca
Centrale 1'ha aumentato
malte pia vigorosamente
che in Eurcpa: Infattl era
D."ﬁ nel 2020, cpgi &

111 nol & stato a
al 2022, ora ha
Tﬂggiunc& 11 4,50%).

o 000 glornil rappresentanoc
la durata pin di
sempre della discesa del
mercato. del titell di
stato statunitensi.

Curiosita AMERICANE

Gluste a titele di confronto, in occasiene della crisl innescata dal fallimento di
Lahman Brothers, il mercato aziomario era crollato violemtemente ma dopo gquattrocento
glorni era iniziata la grande ripresa. & stupire gli investitorl mon & selo la durata ma
anche 1'entitd della discesa; melto pll accentwata sul "T-bend" americanl con scadenza
lunga: per esempio 11 prezzo di quelle al 2050 & calato del 50% circa.

= Oggl il rendimento del mercato obbligazionario & superiore a quello azionarie
(dividend wield): fatto assclutamente inconsueto dato che quest'ultimo
dovrebbe essere sempre magglore, in funzione 41 un premio per 11 rischio
rispette al primo. Aggiungo che il ritorne alla nermalitd dovrebbe passare da:
un ribassoe del rendimenci obbligaziconari {(conseguenti al rialzo del prezzi del
bond; eoriginati ad esempic da un allepntamento del tassi della Banca Centrale),
oppure un ribasso del prezzil delle azioeni (il cul dividendo, in rapporte ad un
prezzo diminuite, tornerebbe maggiore).

= 31.400 miliardl di dollari & 11 livello record raggiunto quest*anno dal debito
pubblice USA. Il Congresso americano, ha momentansamente votato per la sua
“sospensione”; procrastinande la declsione sul nuove debt ceiling (il tette di
debito, appunto) per depo le pressime elezieni al 2024, Preciso che si tratta
di un fatte "normale”, poiché dal 1960 gli Stati Unici hanne rectificate il
debt ceiling ben 78 volte.

= 1.000 miliardi di dollari & la spesa annua per gli interessi sul debito
pubblico.

= 5 wolte sclamente negli ultimi cente anni, azionli e obbligazioni hanne
contemperaneamente registrate wpa performance negativa: 1931, 1941, 1969,
2018 e 2022.

Quante raccontate oggl nen intacca asscolutamente 11 principio cardine dell'investimento
finanziario, secondo 11 quale diversificazione e lungo termine sono la base per una
crescita del patrimond.
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entemente la Commdssione
. ha riviste al
le scime della
crescita economica del 2023
dell*Unione, da 1% a 0,80%. Lo
stentato aumento del PIL e
condizicenato negativamente
dalla Germania, in L1
tecnica, ed & inwvec
galla da alcuni paes
fra 1 quall la
FPortogallo.
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Ricorde che poce pit di diecl ammil questi
ultimi furene pretagonisti della crisi
deil debiti sevrani dell'EBuropa, assleme a
Irlanda, Italia & Grecia, 1 cesiddetti
FIIGE. Da allora perd entrambl hanne
decisamente *cambiato passo™: la Spagna
ha imboccate la giusta strada per la
riduziene del debite pubblice {in
rapporte al PIL), tanto che a fine 2022 era
113 ma 51 avvia a 110 nel 2024, stando ai
dati dell'agenzia internazicnale di
rating SkP.

Ancora meglio va 11 Peortogalleo: S5&F ha
alzate 11 giwdizie sulla seliditd del
Paese, pur mantenendone 11 rating a BBBE+,
mentre l'altra grande agenzia Fiteh ha
aumentate 1l rating portandelo da BEB+ ad
laln'l-

Cid in conseguenza al miglioramento del
debite/PIL, =stimate a 104 per la fine di
quest'anng e  addirittura a 9% alla
chivsura del 2025.

Inaltre, secondoe le stime degli
economisti raccolte da Bloomberg (la pia
grande pilattaforma di Informazioni
finanzlarie al mondo), nel 2024 11 PIL
portoghese crescera di 1,607 (comtro
1,50% dallo spagnolo & 0,608
dell'italiano) .

I1 governos del Prime Ministro Antondo
Casta, constatandos 1 grandil progressi
compiuti dalla propria nazione; ha declsc
di revocare alcune misure stracrdinarie
di  sestegne all'economia attuate nel

I primi della classe

pienc della crisi del 2011: per esempio,
1'inizio del prossime anne segnerd la fine
della "neutralita fiscale" per i
pensicnati esteri che incasszavane qui
1'assegno previdenziale., Una strategia,
questa, che aveva aperte le porte del
paese lusitano a moltl "retired", fra 1
quali 3.500 italiani; c<he hanne anche
prebabilmente contribuite alla crescita
doppia dei prezzi degli immebili rispetto
all'Unione Eurcopea, dal 2012 al Z021.

Lfottimo stato 41 salute del Portogallo &
riscentrablile finanziariamente anche dallo
spread sul ticoll di state; pari solo a 13
clrea con la Germania, 11 benchmark
dell’Area. 11 nostro spread & invece
doppie, 2% a confermare un andamento
meno positive, anche in funzione:

£ degli elevati deficilt & debito
pubblico;

# della riattivazione dal 2024 del
pattoe di stabilitd,; che obbliga
tutti gli aderenti all'Undene a
riportare 11 debito pubblico a
valori "ragionevoli®.

Proprie 11 differente stato economiceo-
finanziario di ocgni paese;, specifica la
diversificazicene che dobbilamo adottare nei
risparmiatori per investire con la
massima sicurezza 1 nostri capitali.
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D icolar modo
bl 1960 circa entra

Tuk s 3 grazie alla
apparecchiature

doni crebbera
do 51 dedicd alla
ifoni cellulari,
divenne leader
011-2012, con una
ercate mondiale,

All'ineirca mel Z000 & steta fra le pin
grandi societa tecnologiche mundiaﬁi:
valeva il 4% del PIL finlandese, il 21%
dell'export e il 70% della capitalizzazione
della Borsa nazionale.

Dieci smni fa i suoi manager optarono per
un cambic di strategia: HNokia abbandong
ﬂuindi la produzione di cellulari, a causa

i una sempre pil spietata concorrenza di
Apple e di alcuni gigenti asiatici, e si
concentrd sulle infrastrutture di rete,
quindi le linee fisse (fibre ottiche) e le
reti mobili (5G).

Oggi ha perso il ruolo di  leader di
settore, ma rimane CoOmungque una
multinazionale che fattura quasi 25
miliardi d4i eurc e da lavoro a &&.000
persone {anche =2 2] prossimamente
diminuirannc a 72.000, per un piano di
ridurione dei costi).

Continua ad essers una societa quotata nei
mercati finanziari, ma ad uwn valore
decisamente pid basso che in passato:
infatti mentre oggi 1'azione WNokia wvale
ciE:a 3 euro, ad aprile del 2000 raggiunse
i 63.

La lunga e vertiginosa discesa del %31 in
23 grnni non & stata comune & tutte le
aziende del settore tecnologico: basti
pensare per esempio a Apple, la cui azione
e aumentata nello stesso periodo da circa 1
dollaro USA ai 175 odierni, specchioc di una
crescita a dir poco sensazionale.

Ancura tu

La societd della “mela morsicata™ & la pin
rande al mondo, con una capitalizzazione
i 2.700 miliardi di dollari.

All"inizie del mpuove millennio pochi
risparmiatori vi avrebbero scommesso anche
una piccola parte dei propri capitali (e
vent'anni prima non ci avevanoc creduto
neppure 1 noti manager/imprenditorif
investitori Elserinme Picl = Carle De
Benedetti, che non avevano accettato la
proposta dei due fondatori Jobs e Wozmiak
di acquistare il 201 del capitale della
lore azienda!) I pit credetterc all'allora
gigante finlandese, forte di una posizione
consolidata di mercato & di un brand di
indiscusso wvalore, investende nelle sue
azgioni, che da 1i in avanti iniziarono pard
la lunga discesa.

La Curiosita odierma testimonia che per la
selezione degli dinvestimenti & sempre
meglio evitare il fa da te e affidarsi
piuttosto ai professionisti, come quelli
che operamno per i fondi  comumi
d'investimentoe e che si occupano appunto
della scelta dei titoli da acquistare e
vendere.
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NUOVE ABITUDINI

Quest'ultima, dope oltre un decennio di letargo, & ricomparsa a livelli esagerati,
"stimolata™ dalla pandemia e dal conflitto Russia-Ucraina. Le banche centrali 1'hanno
dunque " rincorsa™ & colpi di aumenti dei tassi, variati in due anni da zero o quasi
a 4,31 in Europa e 5,25% in USA. Gli effetti collaterali di gquesta azione rischiano
perd di diventare dannosi:

interessato dalla crisi di un ramo .
del settore horeca, che comprende
hotel, ristoranti, bar e catering.

Seconde i dati diramati dall'Ufficio
Nazionale di Statistica nel primo
gemestre del 2023 in Inghilterra e
Galles hanno chiuse quasi 400 pub, pid
o meno lo stesso mmerc registrato in

tutto il 2022,

Il Regno Unite & attualmente

b+ 11 livello del tassi sul finanziamenti & aumentato al punto
che in Italia le richieste 41 mutuo sone crollate del 29%
nel prime trimestre e del 33% nel seconde; di conseguenza
sone ovwvlamente diminuite le compravendite di immeobili;

#* Secondo la BCE le domande di prestiti sono ai minimi dal

T

a2l

Oggi mne rimangono cltre 3% mila, ma 2003;

dieci anni fa erano 35 mila, quindi di

questo passa sono  destinati  ad #« I tassl altl fremano gli investimentl delle imprese, che

estinguersi. Fra i principali motivi, bruciano liquiditéa per spesare 1l magglor interesse sul r|-|

clita: debito;

. . b¢ In USA il tasso di fallimenti ad agosto & salito ai massimi I

’ gtitﬁﬁiﬁg1dé?nﬁriéﬁﬁﬁfjff cﬁz dal 2009 (in piena crisi Lehman Brothers); 0305
La sera gscong Mexmee ¥« I1 nestro debito pubblico va verso 1 3 mila miliardi di
frequentemente; euro, quelle USA & giunto a 37 mila miliardi di dollari;

#+ La concorrenza: la diffusione

. #*+ 11 debito globale ha raggiunto il livello record di 307
degli wine bar;

mila miliardi di dellaci USA.

po L'inflazions; goma aumentatil

molto 1 prezzi di birra e vino. : s
c

Dato che la erescita economica globale & rientrata a livelli pre-pandemia (secondo il
FMI & addirittura la pid bassa dal 1990), e l'inflazione sta rallentando parecchio,
anche i tassi di interesse dovranno prima o poi adeguarsi, quindi scendere.

Pud essere gquindi opportuno investire in obbligazioni a medio-lunga scadenza a tasso
fisso per garantirsi un rendimento costante.

Per scegliere quali acquistare & ovviamente opportuno affidarsi ad un consulente
finanziario.
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proefessioniscl del settore, ma anche sempre pit normall risparmiatorl attendono con
trepidazione gli inmcontri mensili di FED e BCE per caplire le strategie di politica
monetaria e 11 conseguente riverbero sul propri patrimeni.

Gli aumenti del tassi d1 interesse decisl dalle stesse nell'ultimo: biennio hanno Infattl
causato flessionl del prezzi delle obbligazionl e, Cemporaneamente, anche delle azloni.

------ = Nall'ultimn:r bilennie la notoriecd delle Banche Centrall & aumentata notevolmente: non solo
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Hel medesime periodo & inoltre aumentata
1'actenzione sulle Banche Centrali in
riferiments afi loro bilanci, non proprlo
brillanti.

In una mia Curlositd delle scorse febbraic
aveya raccontate della perdica con la gquale
1a Banca Razionale Svizzera aveva chiuso 11
bilancie 2022: un rosso di 134 miliarvdd d1
eira (11 pih grande 41 sempre), originato
dalla flessione del mercatl fOnanziari e
dalla svalutazione delle divise estere in
rapporte al franco. Conseguentemente la
BNS, gquotata in Borsa ¢ controllata dai
Cantonl, non aveva potutoe effettuare 1
consuetli wversamentl agli stessl e alla
Confederazione.

Cid' potrebbe ripetersl anche per 1'anno
ormal in chiusura, dunque nlente versamenti
per 11 secondo anne consecutive. 11 motivo?
Lfutile dedi primi nove mesi & appena pari a
1,8 miliardi di euro: 11 buon risulcato dei
primi due trimestri & stato quasl azzerato
dal pessimo andamento del terzo.

La PBanca centrale elvetica & comungue in
buona compagnia dato che anche la tedesca
Bundeshank, dopo moltl anni, non ha versato
alecunché allo statoe tedesco: in efferci 11
suo bilancico 2022 s & chiuso c¢on wuna
perdita di quasi 200 milioml di  euro,
causata principalmente dalla svalutazione
di asszet in divise estere. Hon hanno invece
influenzate i1 suo bilancio § 130 miliardi
di svalutaziond dei prezzi deli citoll
fobbligazioni) di stato europel; originate
appunte dal rialzi del tassi 41 interesse:
mantenende L titelf fno alla scadenza nom
g'é motive di svalutarli.
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Banche Centrali

Anche per la BCE 1o scorso amnno 51 & chiuso
miseramente, con un risultate parl a zero.

In sostanza le banche centrali sono state
victime del loro operaco: 11  rialzo
esagerato del tassi d1 interesse da lore
attuato per contenere 1"inflazicne,
improveizamente risvegliataszl dal letarge
ultradecennale; ha quindi causate problemi
anche a loro - stesse, oltre che agli
operatori economici e finanziari.

& tal proposite ricorde iInfatci che in
Italia {come nel resto d'Europa), dai dati
pubblicari nell'ultima settimana, & state
confermatco che:

e richieste dl mutul sono In diminuzione,
casl come le compravendite di immobilli,

gl Irnwescimentl sone in cale,

la crescita economica raseénta lo zero, come
riferite da Confindustria.

Tutto fa «quindi pensare che le banche
centrali dovranno tornare ad agire sul
tassl, ma 1in sensa inverso rispetto a
quante fatte nell'ultime anno/biennie. Al
rizsparmiatorl stiggerisco quindl di
focalizzarsl sul rendimento ma . anche sul
tempo: Investire In obblipazionl a tasso
fisso per un medio-lungoe peéericdo, s=ara
senz'altro vantaggloso.




Curipsitd alla pih grande truffa

del eripto-mondo: la piattaforma
di walute wirtuali FTX & fallita
causande un ammanco di  eirea 32
miliardi di dollari USA, ai danni 41 un
milionae di inwestitordi.

L-: seorso anto ho dedicate una mia

La wvicenda & tornata sulle prime pagine
dei giornali recentemente perché Sam
Bankman Fried, fondatore della societd
@ artefice del raggiro, dovri
presentarsi davanti al giudice a fine
marzo: tischia fne a 110 amsndi di
carcere per wvari capi d'imputazions,
fra i oquali truffa, rieiclaggioc e
cospirazions.
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Dei capitali ricevuti dai molti investiteri dalla nascita della sua ereatura nel 2019, almenc
dieci miliardi 11 avewva prelevati per soddisfare sue “esipenze” personali, quali immobili di
lusso, investimenti azzardati e donazionmi politiche, mentre gli altri erano stati allocati
in monete wvirtuali, poco prima del crollo determinato dal Covid e dalla guerra.

Se il fallimente di FTX & considerato anche fra le pit grandi truffe finanziarie di sempre,
la madre di tutte rimane perd gquella orchestrata da Bernard Madeff, alla cui storia Netflix
ha recentemente dedicato un doeufilm.

Ex bagnine di Leng Island, indizid la sorprendente carriera finanziaria fondande la Bernard
Madeff Investment Securities subito depo la laurea, nel 1960: per cinquant'anni gli affari
crebbero esponenzialmente cosi come la sua notorietd e la stima nedi suoi confronti, tanto che
fu nominato anche Presidente del Masdaq (la Borsa di Hew York dove sono quotate le societd
per lo pih tecnologiche).

Mel 2009 la swua societd & fallita laseiande un "maxdi buco®™ di 65 miliarddi 41 dollard USA, ai
danni di normali risparmiatori ma anche personalitd di spicee di ocgni settore, grandi
maltinazionali e persine grossi gruppi bancari. 11 noto finanziere & stato gquindi condannato
a 150 di carcere, dei guali & riuscito a scontarne solamente una piccola parte, dato che nel
2021 & deceduto.

Una pena melto pid contenuta & stata invece comminata lo scorse settembre a Niceld Svizzero,
finanziere padevano (precisamente di Abano Terme) ma oramai radicato in Svizzera, a Lugano:
gei anni di carcere decisi dalle autoritd elvetiche per aver sottratto "solo" trenta miliondi
di euro eireca ai suoi elienti, buona parte italiand.

In tutti e tre 1 casi { risparmiatori coimnvelti sono caduti in una trappola meglio nota come
"sehema Ponzi", dove 1 soldi wversati dai risparmiatori non vengono investiti ma vengono
utilizzati per pagare gli elevati interessi promessi. Questi rappresentane ovviamente 1l
forte incentive a sempre nuovi investitori, che wvengono attirati anche dalle altre due false
promesse: rischio di inwestimento mullo e liquidabilitd istantanea del capitale investito in
gqualsiasi momento.

Per la gestione dei propri capitali consiglio come sempre di:

1. farsi assistere da consulenti finanziari d4i esperienza iscritti allo
specifico Albo, e operanti per solidi gruppi finanziari;

2. non cedere a false promesse di puadagni esagerati.
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mercati azionari in discreta ripresa,
dov la debacle del 202%: 1'indice
mundiafi aveva chiusoe con un -19% =l 31
dicembre scorso, ors & in crescita del 14%.

| 1 202% si avvia & conclusione com i

Won tutti i settori sone andati allo stesso
modo: fra i migliori segnalo il bancario, con
una salita del 40%, mentre il peggiore &
stato sicuramente 1'immeobilizre, con unm
crollo di oltre il 30%. Propric questo
preaccupa la Cima, dove il big di settore
Evergrande ha abbassato la saracinesca,
travolto da una montagna di debiti.

Anche dall'altro capo del Mondo la situazione
non brilla: tranne che per aloune cittd queli
Miami e MHew York, ove 1 prezzi gli
immobili sono in continwa ascesa, il settore
goffre anche in USA. A certificarlo & la
recente hancarotta del colosso WeWork.

La societd, specializzata nel proporre spazi
per il lavoro condiviso f:uuurkiﬁf}, aveva
una vwvalutaziome di quasi 50 miliardi di
dollari (simile zll'eodierna capitalizzaziones
di Banca Intesa) all'inizio del 2019, 1"anno
nel corso del quale sono iniziati i problemi.

Una decisa politica di riduzione dei costi
(=licenziamenti) ha permessc un “temporaneo
galleggiamento™, ma com il Covid & colata a
picco.

WeWork, che wantava il maggior mumero di
uffici a Manhattan, & stata infatti travolta
dal cambiamento inmescato dalla pandemia: il
coworking, trend di assoluto successo che ha
cavalcato negli anni della sua crescita, &
stato soppiantato dallo smart working, la
nuova tendenza del "lavoro da casa".
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I1 prezzo delle &zioni del colosso
immobiliare, che ha debuttato alla Borsa di
Hew York sole nel 2021, & crollato del 99%,
caunzande danni ecomomici anche rilewvanti ai
danni di grandi investitori come Softbank (il
principale), Black Rock e Capital Group, e
piccoli risparmiatori.

Un crolle di simili proporzioni & accaduto
qualche annc fa in Itgﬁia per BID ON, societa
bolognese specializzata nella produziome di
bia plastiche da scarti agricoli.
Dall'ingresso alla Borsa di Milamo nel 2014,
il suo walore & salito costantemente
ra%giungendn un miliardo di eurc nel 2019, ma
alla fine dello stesso anno & fallita, sotto
le accuse di false comunicazioni scciali,
gituazione finanziaria precaria, irregolarita
nella contabilita. AncEE in questo caso sono
molti gli investitori ad essere rimasti col
cerino in mano.

Ai risparmiatori che vogliono tutelare e far
crezcere i loro patrimoni s erisco ancora
una volta di evitare il “faiﬂﬁfte", e quindi
1'acquisto di singeli titeli in sutonomia, e
di investire diversificando mediante
strumenti finanziari gestiti da accreditate
societa internazionali di gestione del
rigparmic.
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del Sud e Taiwan furono protagonisti di una

cresclta economice-finanziaria davvero notevole.
Meglioc noti con il nome di "tigri asiatiche®, 1
quattro divennero leader mondiali in aleuni settori
fra 1 quali 11 logistice, 11 tecnologico e 11
finanziario.

Fra il 1960 & il 1990 Singapore, Hong Ronmg, Corea

Negli ultimi anni, nel cuore dello stesso continente,
ha Iniziate a rugglre una nuova plccola tigre,
1"Uzbekiztan.

Seconde 1 datl disponibili nel sito del nostro
Ministero degli Affari Esteri, 11 suo PIL, pari a
circa 80 miliardi di eurc (non molti rispetto ai 1.700
miliardi di euro del nostro Faese), & crescluto
mediamente del 6% all'ammo nell'ultima decade, e in
piena pandemia nel 2020, differsntemente dal resto del
mondo, & rvimasto addirittura in territorio positivo
con un ottimo: #2X.,

La nuova TIGRE

Ex repubblica sovietica, indipendente da trent'anni, conta di una popolazionme di 35 milioni di
individui che occupano un territerio grande una volta e mezza 11 nostro.

I1 suo Presidente, in carica dal 2016, & stato 1'artefice di specifici progetti, che hanno
contribuito alla ragguardevole crescita economica del Paese:

¥ ha liberalizzate 11 mercate dell'ore bianco, 11 cotone,
avvantaggiandoe i coltivatori che precedentemente erano costretti a
venderlo alle Stato a prezzi fissi, molto bassi;

% ha ostegglato/ostacolate il ricorse agli schiavi-bambini per la
raccolta dello stesso;

® ha abbassato il carico fiscale e la burocrazia per le imprese;
¥ ha liberalizzato i1 commercic estero;

¥ sta privatizzande molte attivitd, fino a qualche tempo fa detenute
dalle Stato;

# ha abolite la pena di morte e abbassate 1l controllo sugli organi di
informazione, anche se rimane alto il livelle di corruzione.

L'Uzbekistan & sicuramente un flore all'occhiello del continente asiatico, il cui peso economico
nel mondo & destinato ad aumentare notevolmente. A confermarlo sono due mumeri che ho recuperato
da un recente rapporto dell"ISPI, 1'unico Istitute dicaliano che s1i occupa di analisi
geopolitiche e gececonomiche internazionmali:

p 4,5 miliardi & la popelazione dell'area, pit di mecd dell'intero
planeta;

p 40,000 miliardi 41 dollari & i1 PIL complessivo, circa 11 451 di
quelle globale.

Anche se nell'ultimo periodo ha seofferto economicamente soprattutto a causa dei problemi del suo
leader; la Cima, l'area & destinata a correre ancora in futuro.

L'offerta di strumenti finanziari a disposizione di noi risparmiatori per partecipare a tale
crescita & ricca: per decidere il giusto investimento suggerisco ovwiamente un confronte con un
consulente finanziario.
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el 2001 un analista della banca
d'investimenti Goldman Sachs conid
il termine BRIC,

acranime  feormato dalle

in realtd un

iniziali di
acocominati
caratteristiche
India & Cina erano iInfatci
popalazicne
rritorio wasto, dalla
sottosuole &
mica sorprendentce.

caratcerizzacl
numerosa,; da
ricchezza

dalla cresc

Emergentli o Emersi?

secondo 11 consulente 1 quattro o meglio 1
cingue, dato che poco dope 51 sarebbe
aggiunte 11 Sudafrica (da ¢ldé quindl BRICS),
avrebbero assunte un peso sempre plu grande
nel panorama mondiale, dinfattd oppl ne
Tappresentana:

F i1 40% della popolazicne,
F il 257 della superficie,
F 11 207 del PIL.

F il 207 del commercio.

secondo le notizle riportate nel sito del
Farlamento Italianc, Hew York fu la clcca che
tenne a battesime 11 primo meeting fra 1
ministri degll esterl del BRICS; nel
sectembre del 2006, a margine di un incontro
ORI .

I Capl 41 Stato invece Bl riunironc per la
prima welta a luglieo 2008 a Toyake
{Glapponel; 1In occcasiome di wn GE. Gli
incontrl fattl fin da sublte alle scope di
alimentare la cooperazione fra i membri, sono
pgel regolari & frequenti.

Dal primo gennalo prossime 11 Club dovrebbe
allargarsi & Ssel muowl partecipanti:
Argentina, Egitto, Iran, Etiopla; Arabia
saudita ed Emirati Arabl Unici.
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La €ima, leader di queste gruppe assal
eterogenen, sembra intenzlonata a creare il
pelo  economico e fnanziario del Sud del
Mondo, antagonista del GV guldato dagli USA:
i numeri non difettano, poiché gli "undici"
rappresenterebbero i1 45% della popolazione e
11 30% del PIL globall, & neppure le
ambizioni, dato che scarebberc studiando una
valuta comuine alternativa al dellaro UBA.

Questi rappresentanc il gruppo ben pli ampio
di paesl emergenti, sul gquali gquasi ogni
socleta di pestione 41 patrimoni iltaliana o
estera ha creato speciflei strumentl di
investimento, PEr consentcire i nal
risparmiatori di allecarvi 1 nestri capitali.

Da una semplicissima analisi che ho condotto
su Quantalys, fra le primcipali piattaforme
internazionali di analisi 4i strumenti
finanziari, su ¢lrca 55.000 prodotti we ne
gono ad esemplo 4.000 azionari delle aree
emergenti, con rendimentl del sole 2023
davvero differenti: 1 peppiorli hanno
registrato performance negative di -40Z,
mentre 1 migliorli hanno regalato risultati
positivi flng al +40%.

Per scegllere 11 glusto investimenta, come
nella mia precedente Curiositd, invito sempre
a farsl  assistere da un consulente
finanziario.
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ome ho riferito spesso; la mia
Curiosita settimanale nasce
dall*idea di condividere com Vol
notlzle o aspettl curlesl sul quali mi
imbatto durante le mie letture & 1 miedl
gtudil quotidiani.

I1 ruele 41 unm brave consulence
finanzlariao devtessere infattl anche
quello. di consapeveolizzare 1 propri
agsistitci condividends AppuUnca
informaziond wcili.
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Cid =1 rende necessario perché 1l mondao
finanzlario & in continua evoluzione: ad
esempleo, gquest'anno ho dedicato spagio
alla nascita di Artex MIF, la prima
Borsa sull'arte; e della prima Borsa
digitale sulle quetaziond dei
calciatori.

Per essere in grade di assolvere bene
la mia prefessicone ‘sone  dungque
necesgarie per me l'informazions £ la
formazione, quindi la crescita
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Che la cultura sia un valore imprescindibile lo sostiene anche il grande stilista Glorgio Armani,
che guest'anno, in ac¢casione del conferimento della laurea honeoris causa in Global Business
Management all’Universicd Cattolica a Piacenza, durante il suo intervente si & rivolte al
giovanl incoragglandoll cosi: “. oggl sono richieste grandi competenze e la realta & sfidante e
non sempre rassicurante; ma mi sento di dire dl nonm arrendersi mai, 4i studiare con dmpegne, di
lavorare giorno dopo glormo assecondande 1*istinto e la passione™.

Del grande walore della cultura ne & consapevole anche Leonardo Altobelli, ex medico ed ex
sindaco di Troia, plccole comune foggiano: lo scorso ottebre, alla veneramda etd di 91 ammd, ha
conseguite la sua quindicesima laurea!

Qualche mesze fa ho letto un approfondimento sulla formazione professionale che, secondo gli
espertl del settore, “rappresenta il vero ascensore sociale™: lo studio, quindi 1Tevoluzione
culturale, consente (quasi sempre) di raggiungere vette sempre pin alte nel lavoro.

La cultura & witale anche per Vincenzo Schectinil, flsico, musicista, scrittore e influencer, <om
circa un millone e mezzo di followers. Da quando ha iniziateo a divalgare fislca on line, @
diventate 1'insegnante pli amato dagll studenti italiand.

Cuest’estate he assistite ad una sua conferenza, che ha concluso con un'esortazione rivolta
soprattutto al ragazzl (circa 11 70X delle 300 persone presenti): "studiate, studiate, studiate,
perché la cultura rende liberi,

Holtl sono i modl per ampliare le proprie conoscenze, quindi acculturarsi: oltre alla lettura,
ricengo certamente utile wvisitare museil, che rappresentana la parcte plit rilevante del ricco
patrimonie artistico del nostro Paese (oltre cingquemila "sitd", considerande anche le aree
archeologiche e 1 monumenti). Per le prossime festivica wi augurc quindi di trovare del tempo da
dedicarvi.

Inoltre auguro @& Vol e alle Vostre famiglie { miel pift sincerl augurl di buon Natale, di um
felicissimo Anno Nuovo.
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Le affinité fra vino & finanga, attinenti rispettivemante 8 mia professione 2 B mia passions, sono

daywverc numergss! la prima su tutte, il vino pud essere o diventarse un bene de investimanto o da

colleziong, comea testimoniano ad esempioc | prezziraggiunt de telune estichette battute alle aste negli

ultimi anni. Qualche mese fa Sotheby's Wine ha proposto la piu grende g costoga colleziones di ving di
gampre: 25.000 bottiglie, apparteneanti ad un milierdario taiwanese, par un valore di 30 milioni di dollari
USA: mentre nel 2021 he venduto al miglior offerente une bottiglie di sl litri di pinot neroc della centinag

francese Domaine de |la Romanese Conti per oltre 320000 eurg
Vino e finenze sono legati enche all'elemento tempo, essclutamenta determinante per entramiki:

= talunl vini devono essere consumastl giovenl & non s prestano ad invecchiamento, richiesto

imvece per agliri, cha esprimono gl masgime |2 loro caratieristiche solo col ripogo;

IROS0 .

= |l risparmioc e linvestimeanto nangiari necessitano il rispetto del corretio orizzonte temporale

par esprimarsi al maglic: breve termineg per il primo, lungo per il secondo
Anche la preparazione accomuns | due mondi, per il tramite dei propri professionisti:

s jl conzsulante finanziario si iscrive all albo dopo il superamento di uno specifico esams, che

richiede studio approfondito della materia, 2 mantiene liscrizions con la formazione obbligetoria

annua, Inoltre necessite di formazione continuative I.‘_nTF!-.:r'Eti'-.-'F._ i limes con e costante

evoluzione della finanzs
» | sommelier deve superare esami teorici 2 pretici par acouigire specializsazioni sempre piu
richieste dal marcaeto, & deve guindi continuare a studiara

nfime & obhbligatoria” par entrambi | professionisti  acguisizionea di informazioni:

= gl fime di costruire un portefoglic ben diversificeto g in linea con il profilo del cliente, per il

congulente finanziario;

« perconoscere gusti e desideri e adattarli elle richieste o, in ebbinamanto, el pietto scelto, peril

gommealiar,
Imngomma, finanzae e ving sonc duse mondi epparentemanta lontani ma vicinissimi, ma paer me sopratbuctto
appassionaniti,

FUNDACIO GALA-SALVADOR DAL, _ (i Bt ST < 3
One of the mare surreal selections in “The Wines of Gala.’ LN ..~:~._E :'.' L.' -,
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2023 & titolo del mio guinta libro, la
raccolta delle mie Curiosita, gli
gpprofondimenti di natura per lo piy
fimanziaria ed economica (ma non solol, che
settimanalmente Invio a8 clienti & amici,
pubblico sul mio sito personale e sul mio
prafilo Linkedin,

Ad ogni mio libro ho finora dedicato un tema
grafico, relativo alle mie passioni, come ad
esempia l'arte e il volontariato: per il "2023"
ho voluto Il vino: da circa un ventennio mi
sono appassionato allenologia, e dal 2015
sono sommelier [anche se poco praticante!].

Ui tanto in tanto partecipo a serate dedicate
organizzate da AIS (Associazione Iltaliana
sommelier, alla quale sono iscrittal, da amici
0 da me

G FAB'G ‘i‘ L :l' i
[
GOBBATO . 5 . &7
~ ¥ MAHCIAL ADVINGE -"'-._l_ i‘l rl'
' 15 '] ¥
www. fablogobbato.com B S e -
fablo.gobbato@allanzbankprivate. it i L _;ﬁ-l},#
+39 339 471 5624 * i - A
-‘:-"""r-.., l.I : .‘1::1-'_:‘ .'_‘_:rlfﬁ
- - F A = L

T e - N T 1 . :':J, - ":.-“# -;r_f.-:'_,_ "Ili".l - :_r.:.:

R J P S g T
NS )
' b4 50 Ty
— \ -. ¥ '| ;- s ': = e .Fr': _-\_‘-.
> e
- k. - o

. = id : A )
iy “"ﬁ_:ai" #1 ¥ P
e = o - i

> N e JSrpoginorong & grofico: publl gl

-(-‘* - Fr - e - . . g .

o ot =y ™ 1 v . i 5 "N





