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B II trend è ben definito: nei Paesi 
più sviluppati (compresa l'Ita
lia) solo un terzo delle famiglie di
spone di un reddito reale maggiore 
rispetto a dieci anni fa. Un fenome
no strutturale che impatta profon
damente sulle dinamiche sociali. È 
infatti presumibile che anche nel 
prossimo futuro i figli possano es
sere più poveri dei padri e quindi, 
come emerge anche dall'ultimo 
rapporto sul risparmio centro Ei
naudi-Intesa Sanpaolo, sono i figli 
la priorità nelle scelte di investi
mento degli italiani. 

Si tratta di scelte di medio e lungo 
termine con un orizzonte anche 
ventennale con l'obiettivo di far stu
diare i ragazzi o quanto meno di 
preparare un inserimento sociale 
più agevole. L'investimento peri fi
gli è una tematica che riguarda più la 
strategia di investimento che la 
scelta di tipologie di strumenti. Pe
raltro può avere una finalità generi
ca oppure ben precisata. 

«Possiamo dire - spiega Marcel
lo Rubiu, partner della società di 
consulenza Norisk - che investire 
per i figli significa allungare l'oriz
zonte temporale dell'investimento 
e quindi ipotizzare un livello di ri-
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schio superiore che può essere miti
gato da acquisti sistematici sul mer
cato di strumenti che devono essere 
molto efficienti, come gli Etf (vedi 
altro pezzo in pagina, ndr). Consi
derati i tassi di interesse offerti dal 
mercato obbligazionario può esse
re opportuno limitare al minimo 
l'esposizione e diversificare al mas
simo». Questo è il punto che gli in
vestitori più prudenti devono pon
derare. I rendimenti a zero mutano 
radicalmente il quadro rispetto a io 
anni fa. «In passato - continua Ru
biu - era facile acquistare titoli zero 
coupon a lunghissima scadenza che 
valevano 60, con la garanzia del 
rimborso del capitale a 100.1 restan
ti 40 potevano essere investiti sul-
l'equity e a scadenza c'era comun
que la garanzia del capitale più l'ap
prezzamento dell'azionario. Oggi 
tutto questo è praticamente impos
sibile, gli zero coupon sono limitati 
e rendono poco». 

Inevitabile quindi dare spazio al-
l'equity. «Con un orizzonte medio 
di 20 anni - spiega Raffaele Zenti, 
cofondatore e partner di Advise 
Only - riteniamo che una quota in
torno alla metà del portafoglio vada 
riservata alle azioni. Nei nostri mo
delli dedicati proprio all'obiettivo 
figli oggi suggeriamo un 45% in 

azioni, da acquistare attraverso 
fondi o Etf con costi contenuti. La 
quota maggiore è riservata ad azio
ni internazionali ad alta capitaliz
zazione con elevato dividendo, 
mentre non disdegniamo una parte 
del portafoglio verso gli Emergenti. 
Si tratta di Paesi che in futuro hanno 
ancora margini di sviluppo in ter
mini sociali, di infrastrutture e di 
consumi. Il restante 55% va ai bond, 
che seppur con rendimenti com
pressi nonpossomancare per stabi
lizzare un portafoglio. Tra questi la 
quota più ampia la dedichiamo ai 
bondinternazionali sia governativi, 
sia corporate, per cavalcare la diver
sificazione valutaria e creditizia, 
senza dimenticare i bond indicizza
ti all'inflazione, che nel lungo ter
mine hanno il compito di difendere 
il potere d'acquisto». 

Secondo l'esperto invece è da 
evitare l'investimento in immobili, 
a meno che non abbiano un'utilità 
legata al loro utilizzo. «La casa -
continua Zenti - come puro investi
mento ha il difetto di essere illiqui
da, i tempi per le vendite sono solita
mente lunghi. Inoltre non si cono
sce il valore su base quotidiana, co
me invece avviene per gli strumento 
finanziari come i fondi e gli Etf». 

LA PAROLA 
CHIAVE 

Etf 
E l'acronimo di Exchange traded 
fund, un termine con il quale si 
identifica una particolare 
tipologia di fondo 
d'investimento con due 
principali caratteristiche: 
è negoziato in Borsa come 
un'azione; ha come unico 
obiettivo d'investimento quello 
di replicare l'indice al quale si 
riferisce (benchmark). E una 
modalità semplice per replicare 
gli indici azionari e 
obbligazionaria livello globale. 
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Sotto pressione 
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L'approccio a "rate" è il più adatto 
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