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INTERVISTA AL PROFESSOR GIOVANNI CUNIBERTI

«L'Italia ha i mezzi per ripartire,
ma lo Stato deve cambiare marcia»

■ Continuano le interviste de
Il Giornale del Piemonte e del-
la Liguria a personaggi di pre-
stigio del nostro territorio in
questo difficile momento di
emergenza sanitaria ed econo-
mica e proprio su questo e su
ciò che accadrà nell'imminen-
te futuro abbiamo rivolto alcu-
ne domande a Giovanni Cuni-
berti, docente di Strategie e Tec-
niche diNegoziazione diBorsa
presso la Scuola di Economia
e Management dell'Università
degli Studi di Torino, è il re-
sponsabile della consulenza fee
only di Gamma Capital Mar-
lcets ed è stato uno dei pionieri
della consulenza finanziaria in-
dipendente in Piemonte e Li-
guria. Autore di numerose pub-

blicazioni sui temi della finan-
za, tra culla famosa "Guida pra-
tica ai mercati finanziari" edita
da Hoepli, è fondatore del pro-
getto di cultura finanziaria de-
nominato "Patrimoni di Fatui-
glia" conil quale analizza e dif-
fonde anche attraverso i social
media ï concetti fondamentali
della finanza, dei mercati finan-
ziari e della gestione del rispar-
mio, coinvolgendo accademi-
ci, professionisti, studenti e cit-
tadini. Autore di diverse inter-
viste in TV su Rai,. Sky e Class
Cnbc, è uno dei punti di riferi-
mento per la consulenza indi-
pendente sul territorio.
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• Continuano leintervi-
ste de Il Giornale del Pie-
monte e della Liguria a per-
sonaggi di prestigio del no-
stro territorio in questo dif-
ficile momento di emer-
genza sanitaria ed cerino-
Mica e proprio su questo e
su ciò che accadrà nell'im-
minente futuro abbiamo ri-
volti) alcune domande a
Giovanni Cuniberti, docen-
te di Strategie e Tecniche di
Negoziazione di Borsa
presso la Scatola di Econo-
mia e Management
dell'Università degli Studi
di Torino, è il responsabile
della consulenza ree only di
Gamma Capital Markets ed
è stato uno dei pionieri del-
la consulenza finanziaria
indipendente in Piemonte
e Liguria. Autore di nume-
rose pubblicazioni sui terni
della finanza, tra cui la fa-
mosa "Guida pratica al
mercati finanziari" edita da
I loepl i, è fondatore del pro-
getto di cultura finanziarla
denominato "Patrimoni di
Famiglia" con il quale ana-
lizza e diffonde anche at-
traverso i social media i
concetti fondamentali del-
la finanza, dei mercati fi-
nanziari e della gestione
del risparmio, coinvolgen-
do accademici, professio-
nisti, studenti e cittadini.
.tutore di diverse interviste
in TV su Rai, Sky e Class
Cnhc, è uno dei punti di ri-
ferimento per la consulen-
za indipendente sul lenito-
tici.

Scenari finanziari e bor-
sistici: quali evoluzioni
Lei ritiene cl saranno per
le principali aziende ita-
liane quotate in borsa e
quali 1 migliori settori per
la ripresa?
Siamo dl fronte ad una

crisi economica nuova, mai
vissuta prima. Il blocco to-
tale dei flussi economici
dei principali paesi al mon-
do, porta uno shock sia
nell'economia reale, sia nel
risparmi degli italiani.

I principali dati macro-
economici sono crollati,
ala la discesa del mercati è
stata principalmente cau-
sata dall'effetto leva, cioè
molti fondi d'investimento,
anche di quelli più comu-
ni, investivano di più di
quello che avevano a di-
sposizione prendendo a
prestito denaro. Nel mo-
mento in cui i riscatti ed i
parametri di rischio hanno
obbligato la chiusura delle
posizioni, c'è stata una ve-
ra e propria svendita di tut-
te le componenti - aziona-
rio e obbligazionario - cau-
sando una discesa del mer-
cato mari vista prima, ma
generando anche una gros-
sa opportunità per chi
avesse (ed ha) liquidità di-
sponibile da investire o per
chi ha saputo difendere i
propri risparmi.

Esistono così dei settori,
come quello tecnologico e
farmaceutico, che non so-

si sono ripresi veloce-
mente, ma mediamente
hanno un segno positivo da
Inizio anno.

Tutte le società che pro-
ducono videogiochi, soft-
ware perla comunicazione
e gestione del dati, posso-
ne beneficiare di un vero e
proprio stravolgimento del-
le nostre abitudini. Il feno-
meno era già in atto prima

GIOVANNI CUNIBERTI, Docente di Strategie e Tecniche di Negoziazione di Borsa

«L'Italia ha i mezzi per ripartire
ma lo Stato deve cambiare marcia»
Industria, alimentare e lusso sono delle eccellenze
del nostro Paese ma serve alleggerire la burocrazia

della crisi, ma il Iockdown
ha accelerato il processo.

hltalia ha delleeccelien-
ze straordinarie che posso-
no supportare la ripresa e
mi riferisco ai seltoriindu-
striale, alimentare e del lus-
so. Le nostre imprese tutta-
via devono essere suppor-
tate da un cambio di mar-
cia da parte dello Stato, che
deve cogliere l'occasione
per alleggerire la burocra-
zia, che costa alle aziende
più di 25 miliardi l'anno.

Le aziende, pur se reddi-
tizie, ma molto indebita-
te, avranno degli impor-
tanti contraccolpi da tale
crisi?
Come ln tutte le crisi, le

aziende die hanno ressa,
con poco indebitamento ed
un fatturato stabile, potran-
no affrontare le difficoltà
con maggiore serenità,
mentre quelle che hanno un
indebitamento superiore a
tre volte gli utili ante impo-
ste potrebbero avere mag-
gíbre difficoltà dovendo ri-
corre ad ulteriori prestiti o
ad aumenti di capitale. La
vera sfida si gioca non solo
In ambito aziendale, ma an-
che in quello privato.

Dedicare maggior tempo
ai propri risparmi i, sempre
più fondamentale. Un ri-
sparimalore attento do-
vrebbe porsi queste do-
mande:

qual è il reale profilo dl
rischio dei miei investi-
menti? Quanto posso per-
mettermi di vedere oscilla-
re il portafoglio senza che
questo ml generi ansia?
Conosco davvero in che co-
sa sono investiti I miei sol-
di?

La difesa del patrimonio
di famiglia, che molto fre-
quentemente nel nostro
paese è anche il patrimo-
nio dell'azienda, è uno de-
gli obiettivi che l'emergen-
za causata dal Covid-l9 ci

Sono convinto
che il mondo
sarà migliore
di prima

Servirà anche
dedicare
maggior tempo
ai propri
risparmi

ha ricordato essere indi-
spensabile e imprescindi-
bile.

Concessioni creditizie,
classificazioni del credito
concesso alle imprese e
sostegno all'economia ita-
liana: la direzione e' giu-
sta o si potrebbero Inno-
vare o migliorare gli inter-
venti a tutela delle impre-
se?

Sia in ambito italiano sia
in quello europeo, sono in
corso di attuazione diverse
misure che tuttavia troppo
spesso si scontrano con la
lentezza burocratica. Nel
corso di un periodo come
quello attuale, profonda-
mente segnalo dalla pan-
demia, diventa fondamen-
tale la rapidità dell'azione,
a sostegno delle imprese.

Soprattutto il mondo
bancario, da citi passeran-
no i futuri finanziamenti
garantiti dallo Stato, deve
poter essere messo nella
condizione dl sostenere le
i m prese maggiormen te i n
difficoltà. Non è semplice,
ma in questa fase lo sforzo
non può che essere qua-
druplo: stato, banche, Im-
prenditori e lavoratori. Tut-
ti devono dare qualcosa In
più.

Lel ritiene che fare ulte-
riore debito per le impre-
se sia sano e necessario o
altre misure per esempio
in conto esercizio (contri-
buti) potrebbero mitigare
meglio il crollo di alcuni
conti economici delle im-
prese?

Aumentare il debito non
i' mal sano, ma in questa
fase purtroppo è necessa-
rio.
L il momento di agire

anche verso una riduzione
del carico fiscale, chi, a mio
avviso contribuirebbe al ri-
lancio dell'economia reale.
Si potrebbe pensare di age-
volare, fiscalmente ed am-

ministrativamente, le inie-
zioni di capitale azicniarii,
fresco da parte degli stessi
azionisti, attribuendo loro
bonus fiscali o forme di ga-
ranzia. Talvolta può risul-
tare più utile ed agevole, la-
sciare che aleun i soci for-
niscano risorse fresche at-
traverso dei prestiti. Qua-
lunque scelta ha l'obiettivo
di creare un legame mag-
giore fra soci ed impresa.

Peri settori alberghiero,
turistico, ricettivo e più in
generale tutta la filiera le-
gata al turismo con quali
strumenti potrà recupera-
re velocemente la cliente-
la e la credibilità verso
l'estero?

L un settore iondamen-
tale per la nostra economia,
soprattutto nel lungo perio-
do l'Italia deve avere come
obiettivo quelli, di attrarre
un maggior numero di tu-
risti che possano spendere
e sostenere l'economia rea-
le. Nel più breve periodo
diventa strategico mettere
a clisposlzione delle regioni
e dei comuni, risorse eco-
nomiche da gestire in auto-
nomia, in quanto ogni zo-
na ha necessità proprie e
una diversa clientela.

Nell'immediato ritengo
che per gli imprenditori co-
involti In questo settore,
che indubbiamente è stato
uno di quelli più colpiti
dalla pandemia, sia indi-
spensabile poter disporre
di regole chiare e precise al
più presto.

Uno strumento di finan-
ziamento dedicato alla rl-
capitalizzazione delle im-
prese non sarebbe auspi-
cabile rispetto alla sem-
plice leva?

Le fonti di finanziamen-
to dell'impresa sono sol-
tanto due: il capitale pro-
prio e quello di debito. Si-
curamente uno strumento
che non sia semplicemente

"a leva" una che preveda la
convertibilità in capitale
"paziente" potrebbe contri-
buire ad estendere ulterior-
mente l'orizzonte tempora-
le di rimborso oppure tira-
pi lalizzare permanente-
mente l'impresa. Perù in
ogni caso Io stato dovrà di-
mostrarsi concretamente
vicino agli imprenditori.

Nella visione internazio-
nale quali sono secondo
lei gli stati con le relative
economie che ripartiran-
no per primi e meglio? e.
per quali ragioni?

Sicurarúente le cenno-
mie dinamiche come quel-
la degli Stati Uniti usciran-
no prima dalla crisi, sia per
le risorse messe a disposi-
zione, sia per l'intrinseca
mentalità di spesa ciel cit-
tadino americano.

Il settore del lusso po-
trebbe essere Il primo a ri-
prendersi ed attirare nuovi
consumi, aia ci sono occa-
sioni straordinarie anche in
imprese legate al turismo,
che- sono sfate letteralmen-
te massacrate dal mercato.
Credo che il mondo fi-

nalità e sarà più bello di
prima, perché la gente vi-
vrà in modo più consape-
vole e rispettoso della na-
tura. Non solo una spe-
ranza personale, ma una
convinzione.

Esiste però un aspetto
dai quale dovremmo difen-
derci nei prossimi anni.
L'enorme liquidità In circo-
lo e la potenziale ripresa,
potrebbero innescare quel-
lo che è sempre stato
l'obiettivo e l'Incubo delle
banche centrali: l'inflazio-
ne. Sono anni che non la
vediamo, ma prima o poi
l'inflazione tornerà. Iilsu-
gna difendersi da subito.
Con riferimento al ri-

sparmio oli piace usare una
metafora; Il denaro, come
il corpo umano, ha bisogno
dl cure per essere conser-
vatoIn modo efficiente.

1 medici dicono che per
vivere bene e a lungo serve
solo un po' di buon senso e
poche regole: volersi bene,
nutrirsi bene, e un po' di
movimento, in maniera
moderata, a tutte le età.

Coli per difendere e pro-
teggere i propri soldi
dall'inflazione, dalle specu-
lazioni, dai rischigeo-poli-
tici ed ambientali, la scelta
non può che essere simile:

I) una buona pianifica-
zione familiare
z) Il "movimento mode-

rato" dei nostri capitali, in-
vestiti con buon senso sul
medio e lungo termine

:i) il miglioramento con-
tinuo della propria cultura
finanziaria e delle proprie
competenze sui tenti eco-
nomici, magari partendo
proprio dal concetto di in-
flazione e dalle sue impli-
cazioni.
Un po' di maggior cultu-

ra finanziaria sulla gestio-
ne del risparmio e della di-
fesa del patrimonio di fa-
miglia è tiri obiettivo che
ognuno dí noi deve impor-
si di raggiungere. Ma, in.
fondo, siamo italiani e ab-
biamo sempre dimostralo
dl saper vincere le sfide che
qualsiasi congiuntura ci ha
proposto e riproposto. So-
no sicuro che nel medio-
lungo temine andrà davve-
ro tulio bene..
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