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I  VOSTRI  SOLDI  IN GESTIONE CONSULENTI  F INANZIARI

C’è uno scudo di 84 miliardi di euro di ex-
tra-risparmio accumulato dalle famiglie 
italiane nel 2020 che, se si trasforma in 

consumi, corrisponderebbe al 5% del Pil e po-
trebbe essere un antidoto portentoso alla crisi 
sanitaria. I calcoli sono di Gregorio De Felice, 
chief economist e responsabile Studi e Ricerche 
di Intesa Sanpaolo. Gli elementi per ritenere di 
essere vicini a una svolta non mancano: le vacci-
nazioni modificheranno lo scenario e le politiche 
economiche sono state indirizzate nella via giu-
sta. Gli spread, i differenziali di rendimento cioè, 
sono su livelli inferiori alla situazione pre-Covid. 
Restano, come sappiamo bene, forti discrepanze 
sulla somministrazione dei vaccini, in particolare 
sui tempi, e poi tutti i problemi strutturali prece-
denti alla pandemia, che non si sono certo risolti 
nel frattempo. Ciò premesso c'è però un potenziale 
per la ripresa. Si è creato un accumulo di liquidi-
tà nelle famiglie italiane, formato da 84 miliardi 
di extra-risparmio nel 2020. Se solo queste risor-
se si trasformassero in consumi…
Non è nemmeno il caso di farsi troppe illusioni. 
Sappiamo che la ripresa dell'economia italiana 
sarà parziale rispetto alla caduta subita nel 2020 
(il Pil è stimato a +3,7% dopo un -8,9%). Ma è un 
buon punto da cui ricominciare. Piazza Affari, che 
come tutte le borse gioca d’anticipo rispetto ai 
tempi dell’economia, in questi giorni ha riguada-
gnato la strada persa nel tragico marzo 2020 e 
non è molto distante dai livelli pre-pandemia.
Vero però che gli investitori non si trovano in una 
fase chiarissima sulle prospettive dei mercati, che 
del resto assai raramente sono di facile interpre-
tazione. La ripresa che ha interessato mercati 
azionari rimasti particolarmente indietro, come 
quello italiano, rischia di spiazzare i prossimi in-
vestitori, quelli che hanno preferito rimanere alla 

finestra in attesa di un quadro più decifrabile. Nel 
frattempo però una risalita c’è stata e chi entra 
ora deve affrontare rischi maggiori e pagare più 
caro il biglietto d’ingresso. A giudicare dalla mas-
sa di denaro rimasta non investita, si tratta della 
maggior parte degli investitori o potenziali tali. 
Al momento la situazione autorizza a un generi-
co ottimismo verso una ripresa di medio periodo, 
facile da ipotizzare voltata la pagina del Covid. 
Ma che si tratti di un percorso lineare orientato 
al rialzo è tutt’altro che scontato. Le turbolenze 
restano una costante con cui fare i conti (basti 
pensare alle recenti preoccupazioni sorte attor-
no agli effetti del vaccino AstraZeneca), per cui 
è possibile se non probabile che chi detiene cash 
preferisca investirlo in maniera graduale, forse la 
scelta migliore per evitare di sbagliare il timing. 
Molti consulenti finanziari conoscono bene il pro-
blema e sanno come consigliare di affrontarlo. 
Resta solo da osservare che chi coraggiosamen-
te ha continuato a puntare sull’economia reale 
anche quando le cose parevano volgere al peg-
gio, come è stato per buona parte del 2020, oggi 
può dirsi soddisfatto della propria lungimiranza. 
Scoprendo che -sorpresa!- i mercati per come si 
muovono assomigliano molto agli uomini e ai loro 
repentini e frequenti cambiamenti d’umore.
Un ultimo spunto lo offre l’VIII Rapporto sul 
Bilancio del Sistema Previdenziale italiano, 
curato dal Centro Studi e Ricerche Itinerari 
Previdenziali, presentato di recente. Vi si riba-
disce che la spesa sociale italiana, trascinata da 
un’assistenza fuori controllo, è elevata e cresce a 
ritmi difficilmente sostenibili in futuro. Sotto ac-
cusa non è la spesa per le pensioni, ma il colossale 
welfare sostenuto dall’Italia. E ci si riferisce al 
2019, quindi a prima che il Covid gonfiasse ulte-
riormente il problema. (riproduzione riservata)
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Che cosa fare con l’extra-risparmio

di Paola Manfredi

Il primo passo per diventa-
re consulente finanziario è 
quello di iscriversi e soste-

nere la prova d’esame all’Albo 
Ocf, l’Organismo che tutela e 
vigila i professionisti del setto-
re. A tal proposito, nella prima 
parte del 2021 sono ancora 
aperte le sessioni di maggio, 
a cui ci si può registrare en-
tro l’8 aprile, di giugno, la cui 
domanda deve essere inviata 
all’Organismo entro il 6 mag-
gio, e di luglio, a cui ci si deve 
iscrivere entro il 10 giugno. Le 
date indicate in calendario po-
trebbero subire variazioni in 
caso di eventi eccezionali o in 
ragione dell’effettivo numero 
di domande di partecipazione 
pervenute presso l’Albo.
Le richieste di adesione do-
vranno essere inviare online, 
entro e non oltre le ore 17 dei 
giorni sopraindicati, e solo tra-
mite l’applicazione disponibile 
sul sito di Ocf (www.organi-
smocf.it). Anche il test dovrà 
essere sostenuto da remoto, 
nel rispetto della normativa 
anti-Covid, e per questo i can-
didati dovranno utilizzare un 
personal computer. Per inoltra-
re le candidature gli aspiranti 

consulenti dovranno aver ver-
sato il contributo previsto per 
iscriversi alle sessioni. I temi 
oggetto della prova sono quel-
li indicati nel bando d’esame, 
strettamente connessi all’am-
bito economico-finanziario, con 
quesiti ad esempio sul diritto 
del mercato finanziario, tribu-
tario e previdenziale. Il test a 
quiz è composto da 60 doman-
de teorico-pratiche a risposta 
multipla. Venti di questi que-
siti valgono un punto ciascuno, 
mentre i restanti quaranta, 
contenenti anche le domande 
più pratiche, valgono due punti 
ognuno. La prova è considerata 
superata solo con l’ottenimento 
di un punteggio non inferiore 
a 80/100.
Nella sezione «Aspiranti consu-
lenti» del sito di Ocf i candidati 
possono trovare tutti i detta-
gli sul bando d’esame, compresi 
i requisiti necessari per l’am-
missione al test e il calendario 
completo, con sessioni e appel-
li anche della seconda parte 
dell’anno. Nell’area è presente 
anche una pagina dedicata al-
la simulazione della prova e a 
una piattaforma eLearning che 
permette ai candidati di prepa-
rarsi in autonomia all’esame. 
(riproduzione riservata)

Albo Ocf, le prove 
d’esame continuano

A cura di
Efpa Italia

N
elle prime due 
settimane di feb-
braio del 2020 le 
principali testate 
fi nanziarie festeg-

giavano i nuovi massimi rag-
giunti dai listini azionari sta-
tunitensi, nonostante le prime 
notizie di contagi individuati 
oltre i confi ni cinesi. I mercati 
europei si muovevano di pari 
passo, mentre il tema volatilità 
non era tenuto in conto consi-
derando il proseguire di solide 
performance. Quanto stava per 
accadere di lì a poco non rien-
trava nelle previsioni di anali-
sti e market watcher, così come 
non si potevano immaginare le 
misure estreme che i governi 
di tutto il mondo stavano per 
adottare per limitare quan-
to possibile la diffusione della 
pandemia. Il susseguirsi degli 
annunci di lockdown avevano 
innescato così un sentimento di 
panico generalizzato sui mer-
cati che in poche sedute subi-
rono ingenti perdite, tanto da 
accendere il dibattito su una 
scottante questione: l’eventuale 
chiusura delle borse. Una de-
cisione che nella storia di Wall 
Street era stata presa soltanto 

a seguito dell’attacco alle torri 
gemelle.
Si è passati in quei giorni da 
una situazione di calma a un 
clima di incertezza e timore 
che ha scatenato la volatilità 
sull’azionario. Tanto che tra 
il 24 e il 28 febbraio, i mercati 
mondiali hanno registrato il più 
ampio calo settimanale 
dalla crisi fi nanziaria del 
2008. Oltre alla tensione 
legata ai timori per la 
propria salute e per quel-
la dei propri cari, il segno 
meno su tutti gli indici 
globali ha risvegliato la 
paura di perdere i propri 
risparmi, in un momento in cui 
anche la certezza di avere un la-
voro poteva venire meno.
Il tutto, in una sorta di tempe-
sta perfetta, ha provocato forti 
reazioni emotive da parte degli 
investitori, ma ha anche posto 
in primo piano l’importanza 
di avere al proprio fi anco un 
consulente fi nanziario, pronto 
a ricordare che un movimento 

dei mercati di breve periodo 
non deve far perdere di vista gli 
obiettivi di lungo termine che 
sono stati defi niti. La storia è 
prima portavoce della veridicità 
di questo concetto. A seguito di 
una caduta, c’è sempre una ri-
salita, che si faccia riferimento 
alla crisi del ’29, a quella del 

2008 o proprio a quella dello 
scorso anno. I listini hanno re-
cuperato molto velocemente e 
a meno di un anno di distanza 
siamo tornati a celebrare il rag-
giungimento di nuovi massimi 
per gli indici di borsa.
Da sottolineare, inoltre, come 
talvolta non tutto il male ven-
ga per nuocere. Gli effetti del 
coronavirus e il loro impatto sui 

mercati hanno impresso una 
forte accelerazione allo svilup-
po di comportamenti virtuosi 
nell’ambito della sostenibili-
tà. Nell’ultimo anno abbiamo 
assistito al concretizzarsi di 
iniziative che in precedenza 
erano state solo ipotizzate: dal-
la creazione di un legame tra 

remunerazione dei manager e il 
raggiungimento di obiettivi Esg 
alla sperimentazione di nuovi 
sistemi di economia circolare. 
Nel frattempo, è aumentata 
anche la consapevolezza da 
parte degli investitori, come 
dimostrato dal sondaggio sugli 
investimenti sostenibili (Global 
Client Sustainable Investing 
Survey) condotto da BlackRock 

sulla sua clientela globale e che 
ha evidenziato la volontà da 
parte degli investitori di rad-
doppiare l’esposizione al tema 
Esg nei prossimi cinque anni. 
Il tempo ci dirà se quanto acca-
duto lascerà cicatrici o se sarà 
stata solo una pagina di un libro 
ben più lungo. La cosa importan-

te è trarre dall’esperienza il 
giusto insegnamento. Si sono 
resi evidenti i danni che può 
portare un approccio emo-
tivo all’investimento, così 
come la necessità da parte 
dei professionisti del rispar-
mio di adoperarsi per accre-
scere la cultura fi nanziaria 

dei propri clienti e per erudirli 
sui trend che diventeranno au-
spicabilmente nuovi standard, 
come quello Esg. Prima di inse-
gnare, tuttavia, bisogna essere 
preparati. I professionisti certi-
fi cati Efpa hanno deciso di inve-
stire nella propria competenza, 
per poter essere sempre un va-
lido supporto per i propri clienti. 
(riproduzione riservata)

La storia ci insegna
A un anno dalla pandemia i mercati celebrano nuovi massimi, mentre 
accelerano trend virtuosi. La lezione da trarre: mai perdere di vista gli obiettivi 


