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FINANZA PERSONALE
GLI STRUMENTI

. Una campagna informativa sui rischi dei prodotti innovativi, garanzie precise,
. tassazione trasparente, piani per i piti giovani: queste le misure fondamentali

Risparmi, la via dell’autodifesa

www.ecostampa.it

di Marco Liera

onrestiingannato il lettore dal
Ntitolo dellibro. Generazione no
risk non ¢ uninno
all'investimento senza rischi come
unicaviad'uscita ai crolli dei mercatie
aivari default che hanno eroso i
risparmi dei cittadini. Le 200 pagine
scritte da Orazio Carabini vogliono
fissare il cambiamento epocale che la
crisi subprime, unita a unaserie di
crack finanziari, sta inducendo nelle
attitudini di milioni di risparmiatori. I
quali sono stati prima di tutto vittime
d’intermediari in conflitto d’interesse,
incuria deipolicymakers, e diun
sistema finanziario che per lustri ha
fondatoisuoi Roe a doppia cifra sulle
differenze cognitive tradomanda e
offerta diservizi d'investimento.

Lo tsunami dei mercati ¢ assieme
capitolo finale e evento-chiave che
porterairisparmiatori afarsi molto pi
diffidentinei confronti di qualsiasi
proposta d’'impiego deirisparmi
proveniente dall'industria finanziaria.
No-risk significa dire di no soprattutto
airischiinutili, alle operazioni
incomprensibili e costose, alle illusioni
direndimenti elevati. Allabanca che si
finge amica, al promotore che mostra
proiezioni di risultati eccezionali, al
gestore che sivanta delle performance
degli ultimi mesi, ai banker arricchiti
che propongono derivati che anziché
proteggere dai rischili amplificano.
C’¢ un segnale nuovo importante che
dala dimensione del cambiamento in
atto. Con lagrande crisi & diventato
molto pil frequente sentire
risparmiatori preoccupati della
solidita della propriabanca. Intutto il
dopoguerra, questo "metavalore" non
era stato mai messo in dubbio.

Carabini parte da questo punto di
svolta per sviluppare la discussione
sulle varie formule e sugli strumenti
finanziari che negli ultimi anni
hanno procurato danni e perdite
inattese nelle tasche degli italiani.
Argentina, Cirio, Parmalat. Per
arrivare alle polizze Vita con
sottostanti bond Lehman Brothers,
alle azioni, ai deludenti fondi comuni
d’investimento, alle obbligazioni
strutturate. Ma Generazione no risk
sarebbe un testo incompleto -

ancorché tutto daleggere - se fosse
solamente finalizzato a denunciare
le patologie del sistema finanziario.
risparmiatori sono pili che mai
disorientati sulle direzioni da
prendere, e hanno bisogno di
risposte precise.

E per questo che il contenuto
prevede anche «elementi di
autodifesa». Che sono
sostanzialmente due: un aumento
dellaconsapevolezza dei
risparmiatori, da attuare anche con
campagne d’alfabetizzazione
finanziaria. E poi 'attesa sul ruolo dei
consulenti finanziari indipendenti, pit
volte ricordati nelle pagine del libro,
come possibile alternativa
allintermediazione tradizionale in
conflitto d’interessi. Il tutto, come
scrive Carabini, con grande realismo: i
risparmiatori «mugugnano,
protestano sui giornali e alla
televisione, ricorrono anche ai
tribunali... ma poi, appena passatala
buriana, sono dinuovo i, in gregge,
prontia cavalcare il prossimo ciclo
positivo dei mercati. Fino alla stangata
successivay. ‘

Pubblichiamo un ampio stralcio delle
conclusioni di Generazione no risk.
Elementi di autodifesa per i
risparmiatori. Il libro di Orazio Carabini
analizza gli effetti della crisi finanziaria
sul risparmio delle famiglie e fornisce
delle indicazioni agli investitori su come
affrontare le scelte che liattendono.

di Orazio Carabini

on & solo una questione di
Nbuon senso. E non basta nem-
meno disciplinare meglio i
rapporti trale famiglie e gli interme-
diari. Quello della gestione delrispar-
mio & un problema politico a tutti gli
effetti. Di cui, peraltro, nessun politi-
co sioccupa. Perché in gioco non c’e
solo I'equilibrio del bilancio delle fa-
miglie, ma il funzionamento del
capitalismo.
I risparmiatori italiani
hanno sperimentato sul-
laloropelle che cosasignificain-
vestirein titoli rischiosi. Hanno gua-
dagnato nei periodi diboom e hanno

perso durante le crisi, imparando
che gli "strappi” sono frequentie che
per ottenere buoni rendimenti biso-
gna essere tempestivi, cioé compra-
re e vendere almomento giusto. Han-
no conosciuto le insidie delmercato,
chenon éun club dibridge perricchi
galantuomini dove prevalgono la
correttezza, latrasparenza e la dedi-
zione al cliente, maun’arenain cuile
banche e gli altri intermediari devo-
norecuperare quello che hanno per-
so quando si ¢ ridotto il circuito del
credito. Ecco allora che gli interme-
diari si presentano sotto un’altra ve-
ste: confezionano prodotti comples-
si(spessopoco trasparenti),livendo-
no a caro prezzo, danno consigli alle
famiglie su come impiegare il rispar-
mio. Sanno anche che gliitaliani ven-
gono da un lungo periodo d’inflazio-
ne adue cifre e sono abituati arendi-
menti nominali, cioé al lordo dell’in-
flazione, elevati. Cosichiedono titoli
che promettono rendimenti pit alti
senza tener conto del maggior ri-
schio che comportano.

Il risparmiatore tuttavia & in sog-
gezione. Scegliere gli fa paura per-
chéé difficile e perché gli errori han-
no conseguenze importanti sul bi-
lancio della sua famiglia. Si appog-
gia alla banca, e tende a fidarsi. Ma
le banche sono imprese come tutte
Ie altre. Sono societa per azioni, non
entidibeneficenza. E pensano ad au-
mentare i propri profitti senza guar-
dare in faccia nessuno. 1l cliente &
una comparsa che si rimpiazza.
L’importante, perlabanca, & vende-
re il prodotto che rende di pily, non
quello piti adatto al risparmiatore e
alla sua famiglia.

Non ¢’¢ necessariamente un mo-
vente doloso in tutto questo: le vere
e proprie truffe sono poche. Eil siste-
ma che funziona cosi: si prospetta al
risparmiatore la possibilita di guada-
gnare di piti ma il rischio & tutto suo.
Se le cose vanno male, € lui che ciri-
mette. E quando arrivaun ciclone co-
me quello del 2008 le conseguenze
sono pesanti.

Ora s’'impone una riflessione. An-
che chi credeva nel modelio anglo-
sassone deve fare autocritica: il mer-
cato non porta sempre benessere.
Anzi, ¢ "imploso" a causa dell’avidita
dei suoi stessi attori, dell’inefficacia
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delle regole, delladebolezza delle au-
torita di vigilanza, L’Italia ha pagato
un prezzo elevato anche se Porigine
della crisi finanziaria era altrove. Ma
adesso ¢ urgente ripristinare il circui-
to che porta il denaro delle famiglie
alle imprese. Il problema ¢ come.

La gran parte dei risparmiatori di-
spone di somme modeste ed ¢ indife-
sa di fronte alle banche, perché non
ha una sufficiente educazione finan-
ziaria e non ha accesso alle informa-
zioni che servono per muoversi sui
mercati. Ha senso che queste perso-
ne investano in strumenti rischiosi
mettendo arepentaglio il loro intero
capitale? Che si affidino alle banche
salvo poi lamentarsi del risultato?
Che, com’¢ accaduto talvolta, debba
intervenire lo Stato, cioé i contri-
buenti, perlimitare i danni? ¥ eviden-
te che non & sensato e non € giusto.

Il risparmio delle famiglie vainco-
raggiato, e bisogna fare di tutto per-
ché non diminuisca la propensione
degli italiani ad accantonare una par-
te delreddito. Tutta-
via € necessario ri-
durre al minimo la
possibilita che sisen-
tano traditi o presi in
giro.Ed ¢ indispensa-
bile che possano ri-
sparmiare mantenen-
do almeno intatto il
capitale, recupero

dell'inflazione compre-
so, in qualsiasi circo-
stanza. Solo cosi

le prossime sa-
ranno genera-

zioni norisk.
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Educazione finanziaria

= Mutui, depositi, obbligazioni, azioni, fondi
d’investimento, hedge fund, polizze
finanziarie, fondi pensione: nel libro tutto
guello che gli investitori devono sapere per
sceglierei prodotti adattialle loro esigenze

Per ottenere
questo risulta-
toservono quat-
tro passaggi:
@ Una campa-
gna informativa mirata a spiegare
che tutti gli strumenti finanziari com-
portano un rischio per I'investitore.
© Una volta chiarito che tutto & ri-
schioso, per incentivare il risparmio
bisogna decidere quali forme sono
garantite e in che modo. Dev’essere
il Governo ad annunciare solenne-
mente che per ogni persona fisica so-

no assicurati soltanto i depositi ban- -

cari fino a1oomila o a 20oomila euro.
© Vaeliminatala differenza di tassa-
zione che esiste traidepositi bancari
e gli altri titoli: oggi si paga il 27% su-
gli interessi sul conto corrente con-
tro i112,5% prelevato su tutte le altre
rendite finanziarie. Se il conto cor-
rente divental’unicaforma garantita
di risparmio, non ha senso penaliz-
zarlo sotto il profilo fiscale. Le ali-
quote vanno unificate al 12,5% oppu-

re aun livello piu alto, se
si vuole mantene-

. re invaria-
toil gettito.

© Bisogna incentivare
anche forme d’investi-
mento di natura previ-
denziale, a lunga scaden-
za, soprattutto per i pitt
giovani. Si possono inco-
raggiare piani d’accumula-
zione in fondi pensione o
in fondi comuni d’investi-
mento, anche a contenuto
azionario, di una parte del
reddito, purché lorizzonte
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sialontano nel tempo eiver-
samenti siano periodici, non
in un’unica soluzione, per
evitare che il momento
~ dellinvestimento sia determi-
+ nante nel calcolo del rendi-
mento.

Cosl tutto sarebbe pil chia-
ro: chi vuole stare tranquillo,
puoaverelacertezzacheinnes-

sun caso perdera il capitale; chi
vuole rischiare, sara libero di
farlo e avra tutte le garanzie di
trasparenza che gia oggi sono
previste e che, neilimiti del possi-
bile, danno all'investitore la pos-
sibilita d’'informarsi e di valutare i
rischi cui va incontro. Non sara,
quindi, come puntare al casino.
Tuttavianon cisarebbe spazio per
recriminazioni in caso di perdite
che non siano dovute al dolo o alla
truffa vera e propria.
Il nuovo capitalismo non sara piit
,  quello puro dei mercati finanziari e
{ delle privatizzazioni, della democra-
zia economica e dell’azionariato dif-
fuso (public company). Saraun capi-
talismo imperniato, in una prima fa-
se, sullo Stato proprietario di ban-
. che che filtreranno il denaro nel
suo percorso dai risparmiatori
. alleimprese. Successivamen-
te, su una regolamentazio-
ne e suunavigilanza pubbli-
ca dell’attivita finanziaria
particolarmente attenta.
Sara un capifalismo mi-
gliore di quello attuale? Non
¢ detto. Manonresta che ten-
_ tare conquestaformula. Per-
ché quella precedente ha
deciso di suicidarsi.
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