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'SEI FELICE?

La felicita & una
questione discelta .

Linvestitore intelhg ente QUANDO MASSIMIZZIAMO EX ANTE
(PRIMA D| SAPERE COME VANNO LE

U n O rtaf O I 3 O COSE) RIMARREMO DELUSI EX POST.
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'SAT NUOTARE?

R

La rilevazione della tolleranza al rischio
degli investitori attraverso il questionario

«Se tu non sai Chl sel . é molto
costoso scoprirlo sui mercati
azionari»
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‘ Le performance dei nostri portatogli ...

... hon le fanno | mercati.

LE FANNO

| NOSTRI
COMPORTAMENTI

The “In search of those elusive
Economist returns”, in The Economist, Mar
20th 2003

LA PERFORMANCE DEI NOSTRI

INVESTIMENTI NON LA FANNO | Ruggero Bertelli - Emotivita e Finanza 5
MERCATI, | PRODOTTI, LE BANCHE..



Out of ammo?

«OGGETTIVO»
BISOGNO DI
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Econo 's afraid of
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LE SCELTE IN CONDIZIONI DI INCERTEZZA

= Oggi e il momento delle “scelte in condizioni di incertezza”
= Quali errori commettiamo SISTEMATICAMENTE in queste

condizioni?

g;ﬁponential
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SP500 | performance media annua | 5,79% 24/03/1996| 23/03/2016
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Ruggero Bertelli - Palestra di Finanza Comportamentale



‘ LE SCELTE IN CONDIZIONI DI INCERTEZZA

oy
COMMISSIONE‘ NAZIONALE
PER LE SOCIETA E LA BORSA

ERRORI COGNITIVI E INSTABILITA DELLE
PREFERENZE NELLE SCELTE DI INVESTIMENTO
DEI RISPARMIATORI RETAIL

LE INDICAZIONI DI POLICY DELLA FINANZA COMPORTAMENTALE

N. Linciano

= I

Riusciremo ad essere
disciplinati e prudenti
per realizzare | nostri

obiettivi?

NO! ... MA PERCHE'?

PERCHE’ NO!

ekiponential
e

Ruggero Bertelli - Protezione e crescita. E' tempo di cambiare!



TOTALE ATTIVITA’
FINANZIARIE 2014:
3.951.811.000.000

4

ULTIMI DATI Il
TRIMESTRE 2015
POCO OLTRE 4 MILA

MILIARDI

ATTIVITA' FINANZIARIE DELLE FAMIGLIE

DIFFERENZE 31/12/2014 |% 31/12/2007 |%
DEPOSITI A VISTA 90.124,0( 13,92% 737.349,0 18,7% 647.225,0 16,3%
ALTRI DEPOSITI 121.718,0f 31,98% 502.354,0 12,7% 380.636,0 9,6%
TITOLI DI DEBITO A BREVE TERMINE E CCT (STATO) -119.577,0] -88,32% 15.818,0 0,4% 135.395,0 3,4%
TITOLI DI DEBITO A MEDIO E LUNGO TERMINE (STATO) 30.170,0f 23,27% 159.835,0 4,0% 129.665,0 3,3%
TITOLI DI DEBITO BANCARI -59.460,0| -19,65% 243.212,0 6,2% 302.672,0 7,6%
TITOLI DI DEBITO CORPORATE -8.049,0| -38,48% 12.867,0 0,3% 20.916,0 0,5%
TITOLIDI DEBITO ESTERI -50.634,0| -32,12% 107.024,0 2,7% 157.658,0 4,0%
AZIONI QUOTATE -17.930,0| -21,69% 64.741,0 1,6% 82.671,0 2,1%
AZIONI E ALTRE PARTECIPAZIONI -222.913,0| -20,40% 869.833,0 22,0% 1.092.746,0 27,6%
QUOTE E PARTECIPAZIONI IN FONDI DI INVESTIMENTO 19.923,0 5,55% 378.988,0 9,6% 359.065,0 9,1%
ASSICURAZIONI E FONDI PENSIONE 194.182,0 31,85% 803.845,0 20,3% 609.663,0 15,4%
ALTRE VOCI 15.558,0 55.945,0 1,4% 40.387,0 1,0%
TOTALE 3.951.811,0 100,0% 3.958.699,0 100,0%
Ruggero Bertelli - La Consulenza 9
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DIFFERENZE 2014 - 2007

DEPOSITI A VISTA 90.124,0| 13,92%
ALTRI DEPOSITI 121.718,0f 31,98%
TITOLI DI DEBITO A BREVE TERMINE E CCT (STATO) -119.577,0| -88,32%
TITOLI DI DEBITO A MEDIO E LUNGO TERMINE (STATO) 30.170,0| 23,27%
TITOLI DI DEBITO BANCARI -29.460,0| -19,65%
TITOLI DI DEBITO CORPORATE -8.049,0| -38,48%
TITOLIDI DEBITO ESTERI -50.634,0( -32,12%
AZIONI QUOTATE -17.930,0| -21,69%
AZIONI E ALTRE PARTECIPAZIONI -222.913,0( -20,40%
QUOTE E PARTECIPAZIONI IN FONDI DI INVESTIMENTO 19.923,0 5,55%
ASSICURAZIONI E FONDI PENSIONE 194.182,01 31,85%
Ruggero Bertell - Ta Consulenza 0
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DIFFERENZE 2014 - 2007

DEPOSITI A VISTA 90.124.0 13,92%
ALTRI DEPOSITI 121.718,0 31,98%
TITOLI DI DEBITO A MEDIO E LUNGO TERMINE (STATO) 30.170,0 23.27%

SONO AUMENTATE LE «COSE»

PERCEPITE COME «SICURE»

ASSICURAZIONI E FONDI PENSIONE

194.182,0

Ruggero Bertelli - La Consulenza

eklponential

31,85%
11




DIFFERENZE 2014 - 2007

SONO STATI RIDOTTI I TITOLI CHE «RENDONO POCO»

TITOLI DI DEBITO A BREVE TERMINE E CCT (STATO)

-119.577,0

SONO STATI RIDOTTI GLI «INVESTIMENTI A RISCHIO»

TITOLI DI DEBITO BANCARI -59.460,0| -19,65%
TITOLI DI DEBITO CORPORATE -8.049,0| -38,48%
TITOLIDI DEBITO ESTERI -50.634,0| -32,12%
AZIONI QUOTATE -17.930,0| -21,69%
AZIONI E ALTRE PARTECIPAZIONI _ -20,40%

vl i Ruggero bertelli - La Consulenza
(_3T_t,4ponem1al
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DIFFERENZE 2014 - 2007

MA «| PORTAFOGLI DIVERSIFICATI» NON SONO
PIACIUTI POI COSI’ TANTO
NON SONO PERCEPITI COME SICURI

NON SONO PERCEPITI COME REDDITIZI

FORSE NON SI SA CHE COSA SIANO
E A CHE COSA SERVANO

QUOTE E PARTECIPAZIONI IN FONDI DI INVESTIMENTO

19.923,0

9,95%

Ruggero bertelll - La Consulenza




«VITA
FINANZIARIA» PIANIFICAZIONE
SEMPRE PIU’ FINANZIARIA

COMPLESSA

RIMOZIONE DEGLI
OSTACOLI COGNITIVI

COMPORTAMENTI
CORRETTI

Ruggero Bertelli - La Consulenza
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“Divide et impera” ... 1 conti mentali

E impossibile “vincere” le nostre emozioni nei
confronti del denaro.

Ma gli eftetti della “prevedibile” irrazionalita
s1 possono ridurre ricorrendo ad una
caratteristica tipica (e scientificamente
dimostrata) del nostro modo di ragionare.

S1 tratta del “conti mentali”: ovvero la nostra
tendenza suddividere le risorse in “comparti”
caratterizzati da valutazione separata (Hersh
Shefrin — Santa Clara University e Richard
Thaler — Universita di Chicago).

15

ekiponential
= % =

selitiretisiome e ¢ s

Ruggero Bertelli - Palestra di Finanza Comportamentale |



I “conti mentali’”’ ci pOSsSONo ajutare

Nella nostra tendenza ad utilizzare
contl mentali, noi “sbagliamo”
quando dimentichiamo che una
decisione riguardante un conto ha

un effetto a livello complessivo.

Questo “errore
cognitivo” puo essere

utilizzato per mitigare

gli effetti di altri errori

cognitivl.

16

! . Ruggero Bertelli - Palestra di Finanza Comportamentale
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I “contt mentali” c1 possono atutare

L’individuazione di queste componenti
si fonda sulla teoria dei1 Wealth
Accounts di Shefrin e Thaler (The
Behavioral Life-Cycle Hypotests, 1988)
basata sulla “spendibilita” delle risorse
come tentazione.

Gli individui tenderebbero a
proteggere le risorse da
un’eccessiva facilita di spesa,
dividendole in conti mentali
diversi, caratterizzati da una
precisa gerarchia.

17
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I conti mentali e la diversificazione

18

etiponential

La teoria dei conti mentali ci fornisce un semplice
metodo di DIVERSIFICAZIONE NATURALE, che
parte dal comportamento dell'investitore.

Ogni investitore divide le proprie risorse finanziarie in
almeno tre grandi comparti:

o Liquidita, conservazione, sicurezza;

o Grandi obiettivi della vita, disciplina, razionalita, moralita;

o Divertimento, coinvolgimento, “adrenalina”, sensazione di
controllo, obiettivi misurabili di breve periodo.

Ruggero Bertelli - Palestra di Finanza Comportamentale
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eklponential

contt mentali e la diversificazione

E’ molto importante creare una chiara barriera tra | conti, sia
nel momento del risparmio (flussi) che nel momento della
valutazione.

| “cassetti mentali” devono essere ordinati e devono essere
APERTI UNO PER VOLTA.

Perché? Perche altrimenti si commettono errori!
La SEPARAZIONE e un VALORE.

La definizione dei conti € un momento di RAZIONALITA' che
serve a proteggersi dagli errori emotivi e cognitivi.

Ruggero Bertelli - Palestra di Finanza Comportamentale



[ "CONTI MENTALI™ CI POSSONO AIUTARE

In questo modo ci proteggiamo
«naturalmente» contro la nostra
emotivita, individuando specifici
obiettivi per determinate risorse che
«non si toccano».

E CHE NON VERRANNO TOCCATE
DAI MERCATI.

| nostri conti mentali sono a posto?

Il nostro consulente ci fara delle
domande ... per aiutarci a sviluppare
gueste «difese immunitarie».

Si chiama:
PIANIFICAZIONE
FINANZIARIA

Dal film “Tentazioni d’amore”, di Edward Norton

i ) Ruggero Bertelli - Emotivita e Finanza 20
et;ponennal



LA PIANIFICAZIONE
FINANZIARIA NON
E’UN PROCESSO DI
«OTTIMIZZAZIONE>»
IRRAGGIUNGIBILE

LA PIANIFICAZIONE
FINANZIARIA E’ LA
COSTANTE
RICERCA DI UN
«COMPROMESSO»
PERSEGUIBILE

La felicita € una
questione di scelta
Linvestitore intelligente

1N FINANZA SIAM0 VITTIME DELLE

. R . Happiness Is a Matter of Choice, Barry Schwartz et al.,
Ruggero Bertelli - Emotivita e Finanza Journal of Personality and Social Psychology, 2002 21



Hai la febbre?

Secondo lei I’adesione al fondo pensione ... .o

Dovrebbe essere volontaria: il singolo
lavoratore deve poter esserelibero di
sceglierese aderire o meno

Dovrebbe essere automaticaal
momento dell'assunzione con successiva
possibilita peril lavoratore diuscire dal
sistema

Dovrebbe essere obbligatoria per tuttii
lavoratorial momento dell'assunzione

eiponenial Ruggero Bertelli - Palestra di Finanza Comportamentale 22
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Se si rischia senza saperlo
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= [ tuoi soldi: come vincere le paure

Corso di educazione finanziaria

Evitare i casi
Etruria si pud
1l Sole ti aiuta

EDUCAZIONE FINANZIARIA

DEDICARE TEMPO
EGI
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INVE
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Valuta quanto puoi resistere allo stress

1= In quale Hh:ng-ulh
affermazioni ti riconosci di pit?

A. Mon ho un preciso orizzonte
temporale diinvestimentao.
Preferisco rimanere libero di
decidere in funzione dell'andamento
dei mercati.

B.La destinazione del mio risparmio
{obiettivi, orizzonti temporali di
investimento) mi & molto chiara, ma
le scelte di investimento (titoli &
fondi) preferisco farke in funzione
dell'andamento dei mercati.

€.La destinazione del mio risparmio
{obiettivi, orizzonti temporali di
investimento) mi & molto chiara e le
mie scelte di investimento non
dipendono dell’andamento di breve
periodo dei mercati.

minimizzando il rischio & puntando
ad un rendimento positive (evitare le
perdite).

2 - Ad inizio del 2015 hai investito
100,000 euro in un fonde
arionaria. Dainizie 2016 stai
perdendao il 20%. In quale delle

i afé soni i ri ;
il pila ?

AMNon mi preccoupo. Una wvolatilita
del 20% & normale per i mercati

MARATOMNETA
Con dizcipiira ed alleramento
=i aggiunge agni risultxin

: azionari. Forse & un'occasione
: dacquisto.

i B.Sono precceupate. Vorrei non aver
- assunto guella posizionein

i azionario. Misono lasciato

: convincere dal promotore & ora (ko

i sapeve) perde dei soldi. Mon vende,
! mad'orain poi bastaazioni.

¢ C.Sono colpito emotivamente dalla

i wolatilita dei mercati azionari.

! Pensavo che avrei guadagnato

¢ gualcosa. Mon & |a soluzione giusta

i per me. Appena si riprendono un

: poco i mercati, vende. Mon voglio
rimanere intrappolato nelle azioni

: come nel 2007, quando ho comprato
i untitelo bancario ed ho perso il 709%.

i D.Sono eccitato, quando i mercati

% hanno questi ribassi ci sono sempra
i grandi occasioni dacquisto. Ho visto
D.Meglio imvestire nel breve termine, :
i azionari: wendo il fonde e vado subito
: acomperare i titoli.

prezzi "da saldo” per alouni titoli

AT lanci consecutivi. Se viene
: testa guadagno 15 euro, se viens
i croce perdo 10 euro

B. 100 |lanci consecutivi_Se viena
! testa guadagno 10 euro, se viene

TALENTO
Quello che conta & il mio inhsto, il mio fmpegno
persorale = lamia indiperderea di giudizo

PUNTI

croce perdo 5 euro

guadagno & eurn, se viene croce
perdo 1 euro

ID.1 solo lancio. Se viene testa

guadagno 5 euro, seviene Croce non
perdo alcunché

A - Un esperte di cul mi fido miha
detto che & il momento di
comperara titali sbblizazionari ad
alto rendimento (cosiddetti High

di un investimente rischioso. In

quale delle seguenti alternative mi B.5to guadagnando 5.000 ewro, non

sono soddisfatto

riconosco di pia?

AV ado a cercare un buon titolo nel
guale investire, acquisendo tutte ke
informazioni che ritengo necessaris..

Yield non so che cosa siano .

C.Chiedo all'esperto se Macguisto di
High Yield & coerente con i miei
obiettivi di investimento ed il mio
orizzonte temporale.

D.Chiedo all'esperto quanto rende
un'obbligazicne ad alto rendimento,
per poter decidere sulla base di
numeri certi

5 - Ho investito in un fondo
FLESSIBILE

Mon prendo impegni, si vedra, voglio
manterere aperte tutie k= opportunits

:  bilanciato circa 100.000 eure ad

{ inizio anne, alla scadenza di titoli di
IC. 10 lanci consecutivi. Sevienetesta :
¢ mon ho quindi rinnevato). A fine

: anmoe mi trevo un valore pan a circa
ﬂm_n.ﬂiﬁllddm

. dope un periode difficile per i

. mercati, mi accorge che il mio fondo
. haun valore di 105.000 euro. In _

Stato che avevo in portafoglio (e che

A.S5to perdende 10.000 ewro, non
Yield). Mi ha spiegato che sitratta |

sono soddisfatto

C.5to guadagnando 5.000 ewro,
sono soddisfatto

D.E’ passato troppo poce tempo per
B.Mon mi fido delle obbligazioni High :
i sullinvestimento

esprimere un giudizio

Acuradi RuggeroBericlli

Il punteggio per ogni risposta

0=0 =2 ‘S=HE=N"5S
E=00L=0'S=Q L=V ¥
£=0 5=2'L=A'0l=¥ E
L=0'S=) E=8'0L=¥"'Z
E=0 DL=Di=g 5=V

DIFFIDENTE
Pe=r | miei salkdi cenoo cerbere,
nonvoglio rischiare
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. hanno partecipato 3.000 lettori

& | Pl Rsele34ore SABATC JOEBMAG TS | N0

LEDUCAZIONE FINANZIARIA CHE SERVE A TUTTI

i Se si rischia senza saperlo

Al BRAMN, O MARTED, COM IL SOLE 24 ORE
I tuoi soldi: come vincere le paure

Corso di educazione finanziaria

s

EDUCAZIONE FINANZIARIA

DEDICARE TEMPO
E GIA GUADAGNARE

LA DESTINAZIONE oer Tua
INVESTIMENTI nar 1631
Sy

A)

B)

C)

D)

Il 44% del campione afferma: “la destinazione del mio risparmio (obiettivi,
orizzonti temporali di investimento) mi € molto chiara e le mie scelte di
investimento non dipendono dell’andamento di breve periodo dei mercati”.
Di fronte ad una perdita del 20% da inizio 2016, il 60% dei lettori sostiene di non
preoccuparsi. Infatti, “una volatilita del 20% e normale per i mercati azionari.
Forse e un’occasione d’acquisto”.

Il 38% del campione di lettori risponde che, di fronte alle opportunita offerte da
titoli obbligazionari high yield, chiede al consulente “se |I'acquisto di High Yield
e coerente con i suoi obiettivi di investimento ed il suo orizzonte
temporale”.

Sostiene il 46% dei lettori, di fronte ad una perdita significativa registrata da un
fondo bilanciato nel primo trimestre dell’anno, che e “passato troppo poco
tempo per esprimere un giudizio sull’investimento”.

Queste le risposte che hanno registrato le maggiori frequenze.

Un investitore perfetto, pianificatore finanziario,
consapevole dei rischi, coerente con gli obiettivi ed gli
orizzonti temporali prefissati.

eLiponential

[ R R p———

Ruggero Bertelli - La Consulenza 24 |



I1 Sole Plus 20/2/2016 ... LA TRAPPOLA!

3 - Lancio di una moneta. Quale
. delle seguenti alternative
preferisci?

A.1000 lanci consecutivi. Se viene
testa guadagno 15 euro, se viene
croce perdo 10 euro

B. 100 lanci consecutivi. Se viene
: testa guadagno 10 euro, se viene

. croce perdo 5euro

. €. 10 lanci consecutivi. Se viene testa
. guadagno 6 euro, se viene croce :
. perdoleuro

. D.1sololancio. Se viene testa
. guadagno 5 euro, se viene croce non
. perdo alcunché

ggp()nential

Ruggero Bertelli - La Consulenza

25



11 Sole Plus 20/2/2016 ... risultati

Lancio di una moneta. Quale delle seguenti alternative preferisci?

1000 lanci consecutivi. Se viene testa guadagno 13 euro, se viene croce perdo 10 euro

I LFLAIFES S OFSF .0 4 L SPUPLRDGE U S0 "0 | PP WL

| 22.15% (670 voti)

100 lanci consecutivi. Se viene testa guadagno 10 euro, se viene croce perdo 5 euro

| 8.53% (258 voti)

10 lanci consecutivi. Se viene testa guadagno 6 euro, se viene croce perdo 1 euro

| 20.46% (619 vori)

1 solo lancio. Se viene testa guadagno 5 euro, se viene croce non perdo alcunche

| 48.50% (1467 voti)

e : Ruggero Bertelli - La Consulenza
gyp()nenr1al
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11 Sole 14/2/2016 ...

‘ | 11 Sole 24 Ore
4 Domenica 14 Febbraio 2016 - N. 44

Nella testa dei risparmiatori
Lavendita in perdita ¢ vissuta come «una sconfitta personale»
Al contrario si tiene troppa liquidita con la scusa che «non si sa mai»

Mercati sotto stress ‘ A
COME VINCERE LE PAURE ¥

. . Restare lucidi quando si gioca in difesa
Aﬁr on ta re I e fa sine Ea tw e «Valutare il portafoglio dove é%h concentrato, assgllrarsi per il futuro»

Spiega Ruggero Bertelli, profes-
sore associato di Economia degli
intermediari finanziari all'Uni-
versita di Siena: «La paura non é
prudenza. Sui mercati bisogna
essere disciplinati e prudenti, ex

ante. Eil segretoper nonaver pa-
ura ex posts. E utilizza un’altra

_ Ruggero Bertelli - Emotivita e Finanza 27
etiponential
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11 Sole Plus 19/3/2016

FINANZA COMPORTAMENTALE

LA SFIDA
DEI TASSI A ZERO

Se la mente ci inganna anche

quando compriamo la casa

Linwestimento
el matrnons g'l:lld.l:

di una considerazione
che rende possibili
errori comportamentali

Aneombo Criscline

B Quando & pens: alla fisanzs
com@omamentale, che valwia §
comm portarnent] ded risparmiasori,
ingenere i friferimento al leoat-
IEgEamente verso Facguisto di
Tondi, aziond, obbligezioni ¢ Dooo
Farremesncasis della fnasen me-
Edlizse. Ma peando = scquista un
immohile, I'acoquireryie s oom porta
da imvestitore azionale? O mche
in questo caso entrano in gioos del
Fias [pregiwdiz) comportam enga-
7 Reggero Bertelli, decemin del-
MUndvrersich 3 Siena ed ciperis di
Finanea corm & s
né del rkschic 4§ credicn, spe-
g =Gl errur ] sl el oo e sl

Facopaisto: dil uns cass in realia somo
tanti ¢ vanno consAderati meola at-
tomrlomer, ders P pecaranes Aol
Facquisto o Mel mese di febiirakn
ANERA LD oo Paiuny del
prodesso Berrelll, um test dl duso-
walutazione su oxme ©i = orkents
nelfervicinars 2l mercato finan-
mariy In questa pagina i Phezg i
lebinr EroVEranTmS U s e,
per valutare appunio 'atteggia-
mmeneoche s hadi fromie all scquita
o Lk iR

Un szt & smlovalurazione che
I T DS T VOl R e SR -
i, i i O e o nelirieasre @
“poienziale” aogairente aconside-
rare amche quesio aspetto.del pro-
hibemir Eellacqaian della Casa oo-
corme comportars “anche " da imve-
stifori. per evitare errori che pod
ORI D RETE MI'I.HI]'-I.".

Mo qpamali somes gli ervord pia eo-
muni# 1l primo & quello che viene
chimmata della “contahilith meris-
ke”, w8i tratta del bpdoo caso in ol
ol coEidera b pockzione finamn-
aria complessiva, Mo 51 TEnLoED

I sl el e e aodaibid ol re

Eoliments di esigense diverse —
spicga Berielli —. Mettiame il caso

e =, B o
e ey e = 1 o b e
cenda un masiie =3 Jo=nrmila. Com-
WeErrehites Ve fldere-d Hined g ridurre
Ix o del miutuss? Potrebbe esse-
P st U covsna o o e Emedebita
sera bisogno, sako perchdé magari
non vogliame toccare | tsoll. Ma
questl potrebbere rendere mens &
aquamkn oosta il s, Egaprone peos-
siamacorrere il rischioditemers se-
parari, solo perchd in guestomodo
abbdamno wune semsazions di mag-
e ordine. una sorta O lusiones
delcomnirello. 53 potre e dine “divi-
e e mypee 1™, INsPoesto Caso-guin-
il — serond qUESLO FZhamen-
i — &l sea usando one leva fnen-
i, perchE = micorme appunto a
un imidehitamen o nom necesETic.

Un alcro possibile srron: (dal
punin dil vista fimamziario} pub ri-
Euardare il fatto che magarn, sulla
base i um tasso -di matus sonme-
nience, i pensa dllMacguissn Juna
caka in Pealid mon in Bnes con e
pruprie eulgoeree: Foilu souAdoru

ziome degh itlmni, scquiste &
LN RS & S e e oo Buona,
& pow sciredows el s eldoraefoed
sulFefferiive convemienma. 5 ci
oomp Pt o-d o Fispwa e e En-
westior non & perb queste 'atbeg-
Elaments mentale che dovremmeo
avere, sOvviamende — aggiunge
Barrielli — |3 casamon & necessaria-
menie un imvestmenta. Poiebbe
e re s e mn “comsume durpeen-
le”, % wi compra ura cass ol mare,
chee 5 desiderava avere da anmi,
protabilmente s sriamo fcendo
un lmees dimemin, meaunasiedi con-
suma darevolhe. Frobabilmerde In
pisghiarm o cropps, semplicementes
perché momn skamo dispot @ ego-
aiape. L'inwestimentos invecequal -
eosache ol ddunredditosul capitale
investiitoe da questo punbo di vista
wva vahutaine,

Sermypre alla contability menkale
separata @ un legato un altro ermore
legavio allinvestimenta, Cuells dei
divers criten ed onxzont empo-
ralf di valurasion:s In funzions del
Aiveres £ 000D Memvtale inlEressatn.
gl s i alel ] agrerred o delle BEaeuie

— ricorda Berielli — o' |'osserm-
torio memobiliare com e gectazioni
mgpiarnese depl sremnbils o e
I monee el Hppuanedifficiimen-
D, L animmobi-
l&, andeemio pol comtimaaments o
contEllane le varleaeiom Gl s vha-
lore, Hel caso dil asseni oppure &
abbligazioni ineece spesso guar-
al bl DT g v Do st e o e
Intive, anche s emrestmenio ha
un orizzonie temporale phirienna-
le. La ligquidiia dell’invesismento
gl onarhe diveniE wnmoteo di an-
sla [varis il preeno vai | ghoenijin-
weos che un waniaggo (in oo 4
NecesERE possanD vendere rapi-
damente). La OEpaidich cipica i
uns case, che & palesemente on li-
mifeesdegli Inwestimienit] Imerniobilia-
ri, diviens un wmniaggw, perché “ci
sem b che by comm i “pit solida®,
perche mom ved] e warkaee quoi-
dianamente il sus valore s,

vl T £

vl e

K land § anche an dire par colerlors A pregniz
T el - e g O

eLiponential

Ermue selitertisioe e ¢ s

st
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et_i.,; ponential

Come valutare le possibili «trappole»

1) Seconda la tua percezione, il
valore delle case in Italia negli
ultimi 30 anni (sono consentite
risposte multiple. Ai fini del

il punteggio pili basso)

A.E cresciuto pii del valore
dellindice azionario americano

in BTp continuamente rinnovati
(cedole comprese)

C. E cresciuto pii di uninvestimento
inun fondo bilanciato italiano

D. Ecresciuto piu di un investimento :
¢ immobiliari @inferiore alla media dei
¢ walori di immaobili dello stesso tipo

I imelle slesse lecalilé nelle '|.|'|..|=||i =i

! trovanoe i miei.

inBoT continuamenterinnovato

E: Mesauna Jdells precedenili

2)Come giudichi il valore dei tuoi
investimenti immobiliari
nell'ipotesi di vendita oggi?

A. llvalore deimiei investimenti

¢ immaobiliari @molto superiore alla

i media dei valori di immohbilidello

i stesso tiponelle stesse localita nelle
¢ qualisitrovanoi miei

punteggio si prende la rispostacon

i B. Il valore dei miei investiment|

¢ immobiliari &di poco superiore alla

i media dei valori di immobilidello

¢ stessotiponelle stesselocalita nelle
¢ qualisitrovano i miei.

B. E cresciuto pii di uninvestimento

: €. |l valore dei migi investimenti

: immobiliari & del tutto simile alla

i media dei valori di immobili dello
i stessotipo nelle stesse localita

: nelle gqualisitrovano i miei.

D. |l valore dei migiinvestimenti

: 3) Datiibassi tassidi

. remunerazione delrisparmio e il
: costo molto contenuto dei mutui,
; immaginiamo che tusia

: interessatoa effettuare un i
. investimento immobiliare. Inquale |
: delle
¢ riconosci dipii?

{ A.Eimportante chel'immobile che
i ho selezionato mi piaccia, sia in una
: bella posizione, magari vicino alle

i localita che frequento per lavoroo

i persvago.

. B.Eimportante che I'immobile che
i hoselezionato possa essere

i affittato agevolmente. Meglio

i piccoli appartamenti da

: ristrutturare in una citta

: universitaria.

: C.Eimportante che l'immobile che

: ho selezionato possa essere affittato
' agerulineils e in mmde slabile.

: Meglio ungrande e luminoso

. appartamento nuavo in centro.

D. Non voglio affittare I'immobile
perché oggié rischioso. E dungue
i importante puntare suun immobile

seguenti affermazioni ti

i il cui prezzo salira quasi certamente

nei prossimi anni.

4)La casa in cui vivi & diventata

troppo piccolaperle esigenze della |

tua famiglia. L'hai acquistata 10

i annifaehai provato ametterlain
i vendita per comprare quellanucva

che hai gia trovato. Ma hai
scoperto che rispetto al costo di
acquisto riesci aricavare il 20%in
meno. Una bella perdita. In quale

i delle seguenti affermazioni ti
i riconosei di piii?

i A.MNon ha senso vendere oggi.

Affitto lamia casa e prendoun
mutuo per la nuova.

i B.Eunbuon momento per
' v m s alle slessvnmdoineuais

i unbrutto momento per vendere.

Vendolamiacasa e comprola
nuova.

C. Rinviola vendita della mia casa e
rinvio l'acquisto della nuova. In fin

LA SFIDA
DEI

i dei conti non & cosi piccola. Meglio
i aspettare tempimigliori [5].

D. Ormaigli immaobili sono un peso.
Vendo la mia casa, investo il
ricavato in strumenti finanziari e
prendo unanuova casa in affitto.

| 5) Secondol'indice Economist, in

Italia negli ultimi cinque annii
prezzi delle case sone scesi di cltre

i i113%. Inquale delle seguenti
i affermazioni ti riconosci dipia?

A. Secondo me i prezzi dei miei

¢ immobili sono scesi molto di pid.

B. Secondo me i prezzi deimiei
immobili sona scesipid o meno allo

¢ stesso modo.

l €. Sovondo e i eeei Jesinnie

i immobili sono scesimeno.

D.Secondo me i prezzi dei miei
! immobili non sone scesi affatto.

Test a cura di Ruggero Bertelli

In quattro profili
I"'atteggiamento

verso lacasa

Lasommadeipunti dice che tipodi
risparmiatore sei

Il punteggio per ngni risposta
£=Di§=DiL=a'0l=V 'S
OL=0‘S=D'L=R'E=V'V
S=Q!Z=201=8'€=V'E
OL=Q!L=D'S=8'E=V"T

OL='L=Q'S=DXS=0'E=V"L

IL DISINTOSSICATO

Tutto & cambiata, nulla &pil come prima,
anche nellinvestimenio immobikars

: IL CONSAPEVOLE

Troppi immobili Fanno rale, cocorme intervenine
: sullapropria ricchezza per un requilibrio

i punm

.35

: IL DUBBIOSO
¢ Immobilio finanza? Questo &l problema

: ALIE (NEL PAESE DELLE MERAVIGLIE)
i Lacasad solidacome la rocdiae

i = COIME SEMPRe - Ui investimento sicurn

i punm
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