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Investire sui figli:
azioni, bond, fondi

per battere il caro vita

di PIERMILIO GADDA 40 Investi per la laurea
battendo l'inflazione

Accantonare la somma per far studiare i figli fuori sede diventa più impegnativo se ìl costo della vita, invece
di ripiegare verso il 2%, restasse su livelli più elevati. Tre Pac su lunghezze temporali diverse

per raggiungere l'obiettivo, da ingegneria a Napoli e psicologia a Roma lino a una magistrale alla Bocconi

di PIEREMILIO GADDA

I
l ritorno dell'inflazione rappre-
senta un vero cambio di paradig-
ma, non ancora assimilato come

dovrebbe nelle strategie d'investi-
mento. E vero che la spirale dei
prezzi si sta progressivamente atte-
nuando: l'indice dei prezzi al con-
sumo, a luglio, è sceso al 5,9% in Ita-
lia, un valore dimezzato rispetto al
picco dello scorso ottobre. Ed è vero
anche che molti investitori hanno
iniziato a tutelarsi, attraverso titoli
obbligazionari agganciati all'infla-
zione o classi di attivo capaci di
esprimere una protezione naturale
contro la dinamica dei prezzi, come
l'immobiliare o le infrastrutture.
Ma non è sufficiente: quello che
deve ancora entrare nella forma
mentis degli investitori è l'impatto
che l'inflazione avrà sui loro obiet-
tivi finanziari di lungo termine. Un
esempio? I risparmi da accantonare
per l'università dei figli. Quando i
genitori fanno mente locale sul-
l'esborso futuro necessario per ga-
rantire ai propri eredi l'opportunità
di laurearsi, devono fare bene i con-
ti.
Bisogna considerare, oltre all'im-
patto delle rette universitarie — che
dipendono soprattutto dal reddito
e dal tipo di ateneo, pubblico o pri-
vato — anche le spese dell'eventuale
vitto e alloggio, nel caso i figli scel-
gano un corso di laurea lontano da
casa, che renda necessario l'affitto
di un appartamento o una stanza in
condivisione. Soprattutto bisogna

parametrare tutte le spese ai costi
futuri che andranno sostenuti al
momento dell'iscrizione al corso di
laurea. Maggiore è la distanza tem-
porale che ci separa dal giorno del-
l'immatricolazione, più l'inflazione
tenderà a gonfiare le spese. E d'altra
parte, avendo più tempo a disposi-
zione, sarà relativamente più facile
centrare l'obiettivo, con un investi-
mento ben calibrato.
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L'Economia del Corriere
della Sera con l'aiuto di
Smileconomy e Consultique
ha preso in esame tre esempi
concreti — tre anni di inge- A
gneria all'Università di,
Napoli, cinque di psico-
logia alla Sapienza di Ro-
ma e altrettanti, pari a un intero ci-
clo di studi, presso la Bocconi di Mi-
lano — ipotizzando che manchino
rispettivamente 5, 10 e 15 anni al-
l'immatricolazione.
Nel primo caso, la famiglia risiede
già a Napoli, mentre negli altri due
avremo a che fare con studenti fuo-
ri sede: l'aspirante psicologo, a Ro-
ma, condividerà l'affitto di un ap-
partamento, mentre il bocconiano
godrà di uno spazio tutto per sé.
Ecco i risultati delle simulazioni
effettuate da Consultique: per tre
anni di ingegneria, i genitori do-
vrebbero accantonare almeno
28mila euro: la variabile centrale da

tenere in considerazione è, di nuo-
vo, l'inflazione. E questa a spiegare
perché, in un lustro, l'esborso lievi-
terà di 7 mila euro rispetto alla spe-
sa che sarebbe necessaria oggi, a
parità di altre condizioni. Qui, per
altro, si ipotizza un'inflazione a 5
anni nell'ordine del 2%, equivalente
all'obiettivo della Banca
centrale europea. Ma
molti analisti sono con-
vinti che la dinamica
dei prezzi sarà struttu-

-04 ralmente un po' più elevata nei
prossimi anni.
«La Bce ha ribadito che intende
portare avanti la stretta monetaria
fino al raggiungimento del
suo target. E se invece le re-

gole del gioco fossero un po'
cambiate? Cosa accadrebbe se il
mondo viaggiasse per un po' a un
ritmo d'inflazione più elevato? —
osserva Andrea Carbone, fondatore
di Smileconomy —. Meglio rispar-
miare un po' di più per compensare
questo potenziale rischio». Vale la
pena chiedersi quale sarebbe, allo-
ra, nel caso considerato — il trien-
nio di ingegneria — il budget da
predispone in presenza di un'infla-
zione più elevata, poniamo il 3%: sa-
lirebbe a quasi 33 mila euro. Questo
fenomeno tende inevitabilmente
ad amplificarsi con il passare del
tempo. Così, per esempio, la spesa
complessiva per i cinque anni alla
Sapienza da fuori sede oggi è di 52
mila euro, tra 10 anni salirà a 64 mi-
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la, nell'ipotesi di uno scenario favo-
revole sul fronte prezzi, ma potreb-
be anche superare i 70 mila euro nel
settembre 2033, se l'inflazione sarà
pari al 3%.
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Allo stesso modo, due genitori che
per il proprio figlio, oggi quattren-

ne, sognano una laurea alla Bocco-
ni, dovrebbero prepararsi ad accan-
tonare quasi 200 mila euro — nella
migliore delle ipotesi — nell'arco
dei prossimi 15 anni. «In tutti e tre i
casi, abbiamo considerato la massi-
ma soglia di reddito, che quindi
non dà diritto ad agevolazioni o
borse di studio per abbattere il peso
delle rette universitarie», precisa

Paola Ferrari, analista dell'ufficio
studi e ricerche di Consultique.
Sono cifre che possono sembrare
difficili da raggiungere, persino per
le famiglie a elevato reddito. Ma
con un piano d'investimento con-
gruo, anche un obiettivo ambizioso
può diventare realizzabile. Nella
pagina a fianco, con l'aiuto di alcuni
esperti, spieghiamo come.
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Tre piani
Alcune simulazioni per accumulare un capitale
tenendo conti dei nuovi livelli de costo della vita

Ateneo

Indirizzo

Corso di studi

Anni mancanti all'immatricolazione

Alloggio

Vitto

Mezzo di trasporto

Totale spesa al valore d'oggi

Totale spesa al momento dell'Iscrizione (con inflazione 2%)

Totale spesa al momento dell'iscrizione (con inflazione 3%)

Investimento iniziale in euro

Investimento in itinere: Pac mensile E (con infazione 2%)

Investimento in Itinere: Pac mensile E (con inflazione 3%)

Costo della maggior inflazione (euro mensili)

AssetallocatIon

Ipotesi elaborazioni wifec000lny
Stime al netto di costi. fiscalità einlaziona Costi di gestione annui dell'investimento 1%, con Imposta dl bolloannua 0.2% e tassazionefinale plusvalenze. Stime realizzate con metodo rollhgex-posi
delle ultime 240 osservazioni mensili, ne; intervalli di 120 mesi, su livello di prubabilittel 50%. Indici di riferimento perle azioni: Msci World; perle obbligazioni: Ftse Emu Government Bondindex

0-0
Federico II - Napoli

Ingegneria

3 anni

5 anni

A casa, con i genitori

Mensa

Mezzi pubblici

La Sapienza - Roma

Psicologia

5 anni

10 anni

Affitto condiviso (650 € al mese)

Fai date

Privato

II rallentamento
Le va fazioni dei prezzi al consunto,
base 2015=100
4,0%

Bocconi - Milano Variazioni
12%

3,2%
Economia

Congiunturali
(scala sinistra)

10%

2,4%
5 anni

—Variazioni
tendenziali

8%

(scala destra) 6%

15 anni 1.6%
4%

Affitto da soli (1.000E al mese) 0,8%

Falda te 0% iab
2%

0%

Mezzi pubblici

21.093 € 52.855 € 146.843 €

28.388€ 64.430€ 197.632 €

32.862€ 71.033 € 228.777 €

0 10.000 20.000

356

373

311

354

Azioni--r=- Azioni

Bond Bond

555

670

2018 2019 2020 2021 2022 2023
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La corsa
L'andamento dell'indice S&P 500
negli ultimi 5 anni
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35

3,0

2,5
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5 settembre~~

4.496,83
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Per la Sapienza oggi
servono 52 mila euro.
Tra 10 anni ce ne
vorranno 64 mila con
l'inflazione al 2%, 70
mila se sarà al 3%
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II piano a cinque anni

In equilibrio tra azioni e bond (anche con i titoli verdi)

rima si comincia — a risparmia-
re e investire — meglio è. Una re-

gola banale, che viene spesso disat-
tesa. Quanti genitori iniziano a pen-
sare all'università dei figli almeno io
anni prima che venga il momento di
iscriverli? Se si parte in ritardo, la
strada è per forza in salita: serve un
piano di accumulo (Pac) da 356 euro
al mese, nella migliore delle ipotesi
(vedi tabella nella pagina a fianco),
per mettere insieme, in soli cinque
anni, i 28 mila euro necessari a copri-
re le spese per una laurea triennale in
ingegneria, a Napoli. L'esborso men-
sile del piano sale a 373 euro con
un'inflazione al (3%): a conti fatti, è
un Pac più oneroso rispetto a quello
necessario per accantonare una cifra

più che doppia, 64 mila euro, in un
periodo di io anni (vedi articolo qui
sotto). «Il minor tempo a disposizio-
ne non consente ai mercati finanzia-
ri di lavorare come dovrebbero a fa-
vore dell'investitore e dei suoi obiet-
tivi», ricorda Andrea Carbone, fon-
datore di Smileconomy.
Su un orizzonte di cinque anni, un
portafoglio ragionevole potrebbe es-
sere diviso a metà tra azioni e bond.
«Questo consente di bilanciare le
esigenze di conservazione e crescita
del capitale», spiega Gian Marco Sal-
cioli, economista di Assiom Forex. Il
paniere ipotizzato da Salcioli ha una
base di obbligazioni governative del-
l'area euro, arricchita da una quota di
green bond societari e da una com-
ponente di titoli obbligazionari del
settore finanziario. La finanza è pre-

sente anche nella componente azio-
naria di questo portafoglio, dove pri-
meggia un investimento focalizzato
sull'intelligenza artificiale (30%) —
trend definito «inarrestabile» da Sal-
cioli — cui si aggiunge una posizio-
ne sul settore farmaceutico, per dare
un po' di stabilità.
«Questo portafoglio potrebbe esse-
re fonte d'ispirazione per questo stu-
dente, dopo l'ingresso nel mondo
del lavoro: una parte dei primi ri-
sparmi, infatti, potrebbero essere in-
vestiti con ingredienti analoghi, vici-
ni alla sensibilità dei giovani, che so-
no attratti dalle nuove frontiere del-
l'innovazione tecnologica e
interessati a promuovere la transi-
zione climatica».

P. Gad.
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Il piano a dieci anni

Nel motore le small cap di Piazza Affari e la Cina
n punto in più di inflazione, in io

ki anni — dal 2% al 3% — vale 7.000
euro di maggiori costi da sostenere
per uno studente fuorisede che fre-
quenterà tutti e cinque gli anni del
corso di laurea in psicologia alla Sa-
pienza di Roma (vedi tabella). Signifi-
ca anche dover predispone un piano
di accumulo più robusto, con versa-
menti da 354 euro al mese in io anni
(anziché i 311 euro, come nello scena-
rio base), da destinare a un portafo-
glio con un'esposizione del 70% ai
mercati azionari, il resto bond. In en-
trambi i casi è previsto un investimen-
to iniziale di lomila euro.
«Visto l'orizzonte temporale a dispo-
sizione, la teoria suggerirebbe una
quota maggiore di azioni: storicamen-
te, è la classe di attivo che ha dato mag-
giori gratificazioni sulla lunga distan-
za. A fronte, però di violenti ribassi:
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negli ultimi 3o anni, le azioni globali
in tre o quattro occasioni hanno subi-
to perdite del 4o per cento, prima di
riprendersi.
Se l'investitore non è in grado di tolle-
rare oscillazioni di questa portata, al-
lora meglio inserire una componente
obbligazionaria, che normalmente dà
risultati positivi quando le Borse ca-
dono. Purtroppo nel 2022 non è acca-
duto», ricorda Vito Ferito, responsabi-
le consulenti finanziari di Gamma Ca-
pital Markets. Il portafoglio delineato
dal manager parte da uno zoccolo du-
ro di azioni globali sostenibili (42%).
Su questa base s'innestano alcuni po-
sizionamenti strategici: su tecnologia,
robotica e intelligenza artificiale,
small cap italiane («le multinazionali
tascabili sono un modello di successo
in grado di esprimere una crescita im-
portante sulla lunga distanza»), Cina

Azioni globali sostenibili
42%

Azioni
Small Cap Italia
2% 

Azioni robotica
e intelligenza artificiale
6% 

(«tutte le cattive notizie sono già nei
prezzi»), biotech e farmaceutico.
La componente a reddito fisso, 30%,
«ha una funzione di decorrelazione,
per contenere le oscillazioni, più che
di contributo alla performance», pre-
cisa. Secondo Paola Ferrari, analista
dell'ufficio studi e ricerche di Consul-
tique, «il rialzo dei rendimenti sulla
parte obbligazionaria, giustifichereb-
be per questo obiettivo un portafoglio
più equilibrato, 6o azioni, 4o bond.
L'importante, in ogni caso, è avere ben
chiaro il percorso d'investimento,
conclude Ferito: «dopo cinque o sei
anni, conviene iniziare a ridurre
l'esposizione azionaria, portandola fi-
no a zero, a favore di bond di buona
qualità con orizzonte temporale pari a
quella residua dell'investimento».

P. Gad.
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Azioni settore
tecnologico
 12%

Azioni biotech &
Farmaceutico
 4%

Bond globali
di buona qualità

30%

Azioni Cina
4%
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II piano a quindici anni

Una scommessa sulla tecnologia medica e dello spazio
a spesa complessiva che dovranno

L sostenere tra 15 anni i genitori di
uno studente fuorisede è 228mi1a euro
per un intero ciclo di studi in economia
e commercio all'Università Bocconi di
Milano, nell'ipotesi di un'inflazione al
3%. Con una dinamica dei prezzi al 2%,
in linea con i desiderata della Bce, il
conto sarebbe più leggero di 3o mila
euro.
Secondo Andrea Carbone, fondatore
di Smileconomy, nello scenario bene-
volo (inflazione al 2%), occorrerebbe
un investimento iniziale di 20 mila eu-
ro, seguito da un piano di accumulo di
555 euro al mese per 15 anni, da desti-
nare a un paniere con elevata esposi-
zione ai mercati azionari. L'esborso
complessivo, in questo caso, sarebbe di
120 mila euro. I rimanenti 8o mila euro
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e passa, necessari a raggiungere l'am-
bizioso budget previsto, saranno frutto
dell'investimento realizzato.
«Il tempo e i mercati finanziari sono il

miglior alleato dell'investitore», ricor-
da Carbone, grazie al principio di capi-
talizzazione composta dei rendimenti:
significa che ogni anno gli eventuali
guadagni si sommano al capitale accu-
mulato, allargando la base di calcolo
sulla quale matureranno le performan-
ce future. Sul lungo termine questo
meccanismo ha un effetto quasi «ma-
gico». A condizione che chi investe sia
disciplinato. «Visto l'ampio orizzonte
disponibile, la composizione iniziale
del portafoglio può essere piuttosto ag-
gressiva, 8o% azioni, 20% bond», pre-
mette Michele De Michelis, responsa-
bile investimenti di Frame am. Nel pa-

Azioni America
30%

Bond
Paesi emergenti
5%

Bond societari
5%

Bond governativi
10%

niere ipotizzato, c'è spazio per America
(30%), Europa (20%), mercati emergen-
ti (15%) e Giappone (3%): «nel lungo pe-
riodo si investe sull'economia, che è
rappresentata dall'equity, non dal red-
dito fisso», chiosa il gestore, convinto
che valga la pena valutare un'esposizio-
ne a vari megatrend, tendenze di lungo
termine destinate a generare un extra-
rendimento, almeno sulla carta: «per
esempio, energia pulita, economia del-
lo spazio, nuove tecnologie, innovazio-
ne tech in campo medicale». De Miche-
lis ribadisce la necessità di mantenere
un approccio dinamico: «quando
mancano cinque o sei anni dalla data
obiettivo, è meglio iniziare a ridimen-
sionare la componente azionaria a fa-
vore di quella a reddito fisso».

P. Gad.
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Azioni Paesi emergenti
 15%

Azioni Europa
 20%

Azioni Giappone
 3%

Investimenti tematici
(clean energy,

space economy,
new tech, med tech)
 12%
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