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Perché nel mondo degli investimenti non tutto quello che si propone è comparabile: 
sono molte le scelte che condizionano l’andamento, nel tempo, del prodotto finanziario 

 

Partiamo con una puntualizzazione doverosa all’articolo sulla Bce della scorsa 

settimana: Draghi ha poi sostenuto che non intende stampare nuova moneta, che 

nessun Paese uscirà dall’Euro e che la Bce metterà a disposizione interventi illimitati. Ho 

la massima stima di Draghi, ma è un programma impegnativo, vediamo se sarà rispettato. 

E veniamo al tema di oggi. Si parla sempre di rendimento, al massimo di 

diversificazione o di rischio, dell ’investimento. Non si parla mai della qualità degli 

investimenti finanziari, cioè del loro comportamento di fronte ad eventi catastrofici 
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(qualità della gestione) o della loro possibilità di subire tracolli (qualità dell ’emittente). 

La qualità dell’emittente riguarda le scelte di gestione finanziaria, ma anche di gestione 

amministrativa ed economica, del prodotto. 

Queste scelte condizionano l’andamento, nel tempo, del prodotto finanziario. Ad 

esempio basse commissioni di gestione per un fondo, la distribuzione costante degli 

utili per un’azione, il pagamento puntuale delle cedole per un’obbligazione sono tutti 

indicatori di una buona qualità. A ciò bisogna però associare la solidità finanziaria  e la 

trasparenza dei bilanci societari dell’azienda (o dello Stato) emittente, nonché i buoni 

propositi per il futuro (piani strategici, industriali). 

La qualità di gestione, invece, significa affrontare i mercati, mantenendo fede ai patti 

presi con gli investitori. E non è facile. Ad esempio, se un fondo comune di investimento si 

definisce “monetario”, non dovrebbe investire in derivati. Oppure se si chiama 

“obbligazionario”, non dovrebbe esagerare con le azioni in portafoglio. Di questi esempi 

ce ne sono a migliaia, il concetto è che le regole stabilite non sempre sono chiare e a 

volte lasciano una discrezionalità eccessiva al gestore. Un ‘comune mortale’ rischia di 

investire in un prodotto finanziario che credeva immune dai derivati o dalle azioni, e 

che invece non lo è. 

E proprio i derivati sono gli ingredienti maggiormente utilizzati dai fondi. Il derivato è uno 

strumento, non è buono ne’ cattivo, dipende quale uso se ne fa. Il problema semmai è l’ 

effetto leva, cioè guadagno o perdo più di quello che ho investito, e l’ uso indiscriminato e 

non necessario. Infatti, se un fondo è obbligazionario, ma contiene derivati, il rischio 

percepito dall’investitore è inferiore a quello realmente sostenuto dal prodotto. 

Altri protagonisti della qualità possono essere titoli “spazzatura”, valute “esotiche”, 

partecipazioni in società non quotate acquistati da gestori con pochi scrupoli. 

Purtroppo, si può toccare con mano la qualità solo dopo che è avvenuto un disastro 

finanziario: casi Parmalat o Lehman, Grecia o Islanda hanno fatto capire, a chi aveva 

investito in questi prodotti, quanto fosse bassa la loro qualità. Se non avviene nulla di 

così eclatante, è abbastanza difficile, per il normale investitore, percepire quanto rischio 

si è evitato scegliendo prodotti qualitativamente superiori. E’ compito di un buon 

consulente ricercare prodotti di qualità elevata, mantenendoli sotto osservazione, nel 

tempo. 

dott. Marco Degiorgis – Consulente indipendente per la gestione dei patrimoni 

familiari, Studio Degiorgis 
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