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“Comprare sui minimi e vendere sui massimi”: una bel-
lissima regola che ha l'unico difetto di trovarsi molto 
più spesso sui libri di finanza di quanto non accada 
nella realtà.
Sì, perché la mente umana per sua stessa natura, 
come spiega la finanza comportamentale, ragiona 
in maniera diametralmente opposta: si eccita di fronte 
ai guadagni eccezionali e perde lucidità davanti alle 
perdite. Per questo motivo la tendenza dei risparmiatori 
è semmai quella di investire dopo forti rialzi e vendere 
dopo forti ribassi.
Prendiamo ad esempio quanto avvenuto sui mercati 
emergenti nella scorsa estate. Un deciso movimento 
correttivo ha riportato le quotazioni di questi mercati su 
valori più coerenti con i fondamentali e quindi più inte-
ressanti per gli investitori. Ma quanti tra i risparmiatori 
hanno il coraggio di sfruttare questa occasione? 
Ben si capisce quindi come il problema principale 
nell'affrontare l'investimento finanziario non siano le 
previsioni ma le emozioni.
E' ancora la finanza comportamentale a suggerire 
una via d'uscita a questa impasse: affidare le proprie 
scelte di investimento a un insieme di principi, regole 
e criteri prestabiliti ed indipendenti dall'andamento di 
breve termine dei mercati finanziari. Ad esempio inve-
stire con metodo significa rifiutare le previsioni per se-
guire un approccio graduale, quale quello del Piano 
d'Accumulo del Capitale o PAC.
I mercati finanziari sono ciclici, ovvero a periodi caratterizzati da 
rendimenti molto positivi seguono periodi con rendimenti inferiori e 
viceversa, ma è impossibile centrare il timing perfetto di entrata nei 
mercati (ed è stato calcolato che perdendo i 15 migliori giorni di 
Borsa in un periodo di vent'anni un investitore sul mercato azionario 
americano avrebbe rinunciato a più di metà dei rendimenti). Il PAC 
permette di essere sempre investiti e quindi di non perdere occasioni. 
Consente inoltre mediare il prezzo di ingresso sul mercato nel tempo 
e infine di porre un argine alla tendenza citata all'inizio, quella di 

seguire le emozioni e vendere dopo mercati ribassisti oppure com-
prare al termine di un mercato al rialzo. I versamenti periodici sono 
quindi il miglior mezzo per raggiungere l'obiettivo della disciplina 
nell'investimento e per essere dunque più forti delle emozioni.
Un passo importante al fine di capitalizzare il metodo e le opportuni-
tà attuali è quello che presentiamo nelle prossime pagine, con il qua-
le Azimut ha coniugato in un’unica soluzione l’investimento nelle eco-
nomie a più alto tasso di crescita e una modalità di investimento che 
consente di non doversi preoccupare degli alti e bassi del mercato 
e di mitigare la volatilità che spesso caratterizza i mercati emergenti.

Investire con metodo significa 
rifiutare le previsioni per seguire 
un approccio graduale
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DOPO LA CORREZIONE DEI MERCATI

Mercati emergenti: 
prudenza e opportunità

Affrontiamo un argomento che è di 
grande attualità e che merita una ri-
flessione al di là dei titoli ad effetto dei 
giornali e dell’allarmismo dei media: i 
mercati emergenti.
Negli ultimi mesi tali mercati hanno sof-
ferto una forte correzione, scontando 
in anticipo il rialzo dei tassi d’interesse 
americani, ancora non realizzatosi e 
che potrebbe essere deciso entro la fine 
dell’anno.
Solo rischi o anche opportunità? Cer-
chiamo di mettere le cose nella giusta 
prospettiva. 
Innanzitutto fare di tutta l’erba dei mer-
cati emergenti un fascio potrebbe essere 
fuorviante. Tra quelli che vengono definiti 
mercati emergenti coesistono infatti Pae-
si dalle caratteristiche molto dissimili (si 
veda l’intervista alla pagina successiva), 
così come all’interno di ciascun singolo 
mercato azionario nazionale vi sono na-

turalmente aziende molto diverse l’una 
dall’altra: quelle più esposte al mercato 
domestico e quelle che generano la mag-
gior parte del fatturato con l’interscambio 
commerciale con l’estero, quelle più inde-
bitate e quelle solide.
Da questo punto di vista il fondo d’inve-

IL PAC ATTENUA LE DISCESE E ACCENTUA LE SALITE 

Il PAC permette di mediare i prezzi di carico di un investimento: caratteristica importante soprattutto quando i mercati sono 
al ribasso. La linea verde del grafico evidenzia l’andamento tipico di un PAC a confronto con l’andamento del mercato e 
quindi di un investimento in un’unica soluzione (PIC).
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Versamenti PAC

Il Piano di Accumulo del Capitale (PAC) è lo 
strumento ideale per investire in fasi di elevata 
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stimento, più che gli strumenti che con-
sentono la pura replica passiva degli 
indici, può essere il mezzo migliore per 
muoversi con occhio critico sui mercati 
emergenti e poter selezionare le oppor-
tunità Paese per Paese e all’interno di 
ciascun singolo mercato.
In secondo luogo il rialzo dei tassi po-
trebbe essere stato già prezzato con i 
movimenti di rafforzamento del dollaro e 
di deflussi dagli Emergenti che hanno ca-
ratterizzato gli ultimi mesi. Basti pensare 
che il dollaro si è apprezzato di più del 
10% nei confronti delle divise di Brasile, 
Messico, Indonesia, Sud Africa e Russia 
e che i flussi di capitale verso gli Emer-
genti sono stati deboli negli ultimi mesi. 
Il trend potrebbe invertire la rotta proprio 
dopo il rialzo.
Da ultimo, ma non per importanza, c’è 
il punto delle valutazioni: nessuno può 
sapere come evolveranno i mercati finan-

I mercati emergenti non sono tutti uguali. Vi sono quelli sui quali impatta di 
più un rialzo del costo del denaro negli Stati Uniti, quelli meglio posizionati per 
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ha effetti depressivi sull'economia. Lo strumento fondo comune di investimento è 
un veicolo che permette di muoversi dinamicamente tra questa eterogeneità per 
sfruttare la forza dei singoli mercati?
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Alla luce della recente correzione le valutazioni delle 
azioni quotate sulla maggior parte dei mercati emer-
genti risultano convenienti? Per lo stesso motivo quello 
attuale può essere ritenuto un momento interessante 
per investire nei mercati azionari emergenti?
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Al di là delle variazioni di breve, quale orizzonte temporale dovrebbe avere 
un investimento sui mercati emergenti? E un ingresso progressivo sul mercato 
potrebbe costituire una valida forma di approccio ai listini emergenti? 
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ziari, ma sicuramente, dopo la recente correzione, la valutazione relativa 
dei mercati emergenti rispetto a quelli sviluppati è oggi la migliore dell’ul-
timo decennio. Puntare sui mercati emergenti potrebbe dunque rivelarsi 
una strategia interessante, soprattutto se l’investimento viene effettuato in 
un’ottica di medio/lungo periodo.
 
CONSIGLI IN SINTESI

Cosa si ricava da tutto quan-
to detto? I mercati emergenti 
devono essere approcciati 
con la cautela di un oriz-
zonte temporale di medio/
lungo periodo, possibilmente 
per mezzo di uno o più fondi 
d’investimento che possano 
contribuire a una maggiore 
selettività e dinamicità dell’in-
vestimento. Non basta. I 
mercati emergenti sono an-
che molto volatili. Un Piano 
di Accumulo del Capitale 
(PAC), con la sua capacità 
di mediare i prezzi di carico, 
può quindi rappresentare la 
migliore modalità di approc-
cio a tali mercati.
Al fine di dare risposta a tut-
te queste esigenze con una 
sola soluzione Azimut ha da 
poco lanciato Azimut Emer-
ging PAC: uno strumento 
che permette di costruire un 
piano di accumulo utilizzan-
do la gamma dei comparti 
di AZ Fund specializzati nei 
mercati emergenti e che con-
sente dunque di coniugare 
prudenza e opportunità con i 
vantaggi tipici di un piano di 
accumulo (riassunti nel box di 
pagina 4). 
  
CHI HA RETTO ALLA BUFERA

La fase Orso dei mercati 
azionari si è concentrata nel 
mese di agosto, ma si erano 
viste alcune avvisaglie già a partire dal mese di aprile.
L'andamento descritto ha inficiato le performance da inizio anno, senza 
tuttavia compromettere i risultati positivi di numerosi tra i comparti Az Fund 
Bilanciati. Una caratteristica, questa, distintiva rispetto a quanto avvenuto 
per buona parte dei Bilanciati più venduti di altre case d'investimento.

DOPO LA CORREZIONE DEI MERCATI

Cina: se una  
L’economia cinese ha rallentato ed è possi-
bile che continui a farlo anche nel prossimo 
futuro, ma ciò non significa che la Repubbli-
ca Popolare sia sull’orlo del collasso econo-
mico. La Cina affronta una fase di profondo 
cambiamento, il più importante dei quali è 
il passaggio da un’economia basata sulle 
esportazioni a un’economia guidata dai 
consumi interni. E in un Paese con una po-
polazione che presto raggiungerà gli 1,4 
miliardi di persone questa potrebbe rivelarsi 
una scelta vincente. Il ribilanciamento dell’e-
conomia ha tuttavia un costo. Nel World 
Economic Outlook gli esperti del Fondo 
Monetario Internazionale prevedono per il 
2015 una crescita del 6,8%, seguito da un 
ancor più magro 6,3% nel 2016. Un valore 
che appare ridotto rispetto al passato ma 
che è pur sempre doppio rispetto ai tassi 
di crescita delle economie sviluppate più 
brillanti. Inoltre bisogna tenere conto di una 
mera questione aritmetica. A fine 2015 il 
valore del Pil cinese supererà gli 11.000 
miliardi di dollari. Nel 2007, quando l’e-
conomia cresceva al ritmo del 14%, valeva 
3.500 miliardi. In valore assoluto quindi il 
7% di crescita attuale vale molto di più.

Quanta parte della recente correzione vissuta dal 
mercato azionario cinese è dovuta al rallentamen-
�

�������
�
���
�
������
�
��
���
�
���

�������-
����

�
�

 ��
 �����
 �
	��
���
 �������
 ������
�����

prima parte del 2015?
Innanzitutto occorre sottolineare che il mercato azionario 
cinese è molto disconnesso dall’economia reale. Ora l’eco-
nomia sta rallentando a una crescita del 7%, ma non ha 
niente a che fare con la correzione del mercato azionario. 
L’economia continuerà a rallentare in termini percentuali 
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  crescita al 7% vi pare poco
UN CONSUMATORE DA PIÙ 
DI 10.000 DOLLARI L’ANNO

Con quasi la metà della popolazione che 
vive ancora nelle campagne e un tasso di 
urbanizzazione del 3% annuo, il migliora-
mento delle condizioni di vita dei cinesi è 
destinato a proseguire, con una crescita 
del benessere e una nuova classe media 
in formazione che favorirà lo spostamen-
to dei consumi dai beni primari a quelli 
voluttuari. Statisticamente il passaggio tra 
tali due tipologie di consumo si ha con 
il superamento della soglia dei 10.000 
dollari di reddito annuo e ad oggi il Pil 
pro-capite cinese stimato dall’Economist 
intelligence unit si attesta a 14.000 dol-
lari (quasi il doppio rispetto ai 7.800 dol-
lari di cinque anni fa). Già oggi quindi 
il consumatore cinese fa scelte diverse 
rispetto al passato e si orienta sulla cura 
della persona, sui viaggi, sul lusso, sui co-
smetici, sui prodotti di qualità. 

GOVERNO E PEOPLE'S BANK OF CHINA PRONTI A 
SOSTENERE L’ECONOMIA

La presenza dello Stato nell’economia 
cinese è ancora oggi preponderante ma 

sono allo studio una serie di riforme volte 
ad aprire sempre di più il Paese ai privati 
e agli investitori esteri. In questa direzione 
va la piattaforma Shanghai-Hong Kong 
stock connect che permette l’accesso co-
mune al mercato azionario cinese agli 
investitori stranieri. Sul fronte economico 
invece la più importante iniziativa del go-
verno è il programma One Belt One Road 
(Obor), volto a creare un’area di rapporti 
commerciali e investimenti industriali con 
i Paesi che si trovano lungo l’antica “Via 
della Seta” e lungo le principali direttrici 

navali dell’antico Impero celeste. L’obietti-
vo del governo è permettere l’impiego del-
la liquidità e della capacità industriale in 
eccesso dei settori pesanti dell’economia 
cinese per investire e costruire infrastrutture 
in questi Paesi. Poi c’è la People’s Bank of 
China che è già intervenuta, e ancora lo 
farà se necessario, abbassando i tassi di 
interesse e iniettando liquidità. Lo spazio 
per farlo, a differenza di quanto accade 
per la maggior parte dei paesi sviluppati, 
c’è, perché il debito pubblico cinese si 
attesta solo al 41% del Pil. 
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Alla luce della correzione le valutazioni delle 
azioni cinesi risultano ora convenienti? Quello 
attuale può essere ritenuto un momento interes-
sante per investire nei mercati azionari cinesi?
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Al di là delle variazioni di bre-
ve, quale orizzonte temporale dovrebbe avere 
un investimento sul mercato cinese? E un ingres-
so progressivo sul mercato potrebbe costituire 
una valida forma di approccio al listino cinese? 
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Massimo Guiati
Senior Portfolio Manager  

di Azimut

QUANTO CRESCE DAVVERO IL PIL CINESE

NOTA BENE: Dati aggiornati al 2015. Fonte: DEF
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NOVITÀ ALLE PORTE

Previdenza complementare: 
occhio alla busta
La busta arancione 
dell’Inps sta per 
arrivare nelle 
caselle di posta dei 
lavoratori italiani. 
Non conterrà buone 
notizie. I pensionati 
del futuro riceveranno 
un assegno inferiore 
anche del 50% 
rispetto all’ultimo 
stipendio...

...busta numero uno, numero due o nu-
mero tre? Quando Mike Bongiorno pro-
nunciava la fatidica domanda l’attesa del 
pubblico si faceva spasmodica. Bei tempi. 
Oggi l’attesa degli italiani è per un’unica 
busta, di colore arancione, che conterrà la 
simulazione del futuro assegno previden-
ziale. Nessuna possibilità di scelta e, so-
prattutto, nessuna possibilità di raddoppio. 
Anzi il rischio è un dimezzamento. La pen-
sione futura per molti lavoratori italiani po-
trebbe essere inferiore al 50% dell’ultimo 
stipendio percepito. Coprire la restante 
parte per evitare un brusco ridimensiona-
mento del proprio tenore di vita è una ne-
cessità fondamentale. Tuttavia molti lavo-
ratori italiani, soprattutto tra i più giovani, 
non sembrano aver realizzato quanto sia 
importante agire subito e cominciare ad 
accumulare un capitale che potrà tornare 
utile quando, più vicino ai 70 anni che ai 
60, si ritireranno dall’attività lavorativa. La 
busta arancione dell’Inps ha l’obiettivo di 
sensibilizzare i lavoratori italiani sul tema 
ed evitare che tra qualche anno si formi 
una nuova classe di indigenti. 

PER MOLTI ITALIANI NON CI SARÀ 
NEANCHE LA BUSTA

Prima sorpresa, per molti italiani non ci 
sarà materialmente nessuna busta. Chi è 
in possesso del codice pin che permette 
l’accesso alla pagina personale del sito 
dell’Inps potrà trovare tutte le informazioni 
nella sezione “La mia pensione”. La simu-
lazione viene fatta sulla base della norma-
tiva attuale e prevede tre parametri: l’età, 
la storia lavorativa e la retribuzione. Inoltre 
vengono fatte delle ipotesi di scenario: 
crescita media annua del prodotto interno 
lordo reale dell’1,5%, inflazione al 2%, 
crescita delle retribuzioni reali dell’1,5%. 
Ipotesi che, alla luce dei dati macroecono-
mici degli ultimi anni, non è un eufemismo 
definire ottimistiche. Vediamo alcuni esem-
pi. Un operaio di 29 anni con un salario 
di 17.550 euro lordi all’anno e un’anzia-
nità contributiva di 7 anni, potrà andare 
in pensione a 68 anni e 6 mesi. La sua 
pensione sarà di 21.540 euro lordi all’an-
no e coprirà l’84,1% dell’ultimo stipendio. 
Un suo collega di 37 anni con una busta 
paga lorda annua di circa 20.800 euro 

Quali sono, secondo la sua esperienza, gli elementi della previdenza 
integrativa che meriterebbero di essere maggiormente enfatizzate 
presso il pubblico dei risparmiatori? 
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E quali sono le categorie di lavoratori che dovrebbero prestarvi più 
attenzione?
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Il punto di vista del commercialista
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e un’anzianità di carriera di 15 anni po-
trebbe ritirarsi nel 2046 (a 68 anni e 2 
mesi), con una pensione lorda di 22.551 
euro, l’80,4% del suo ultimo stipendio.  In 
entrambi i casi rimane una bella fetta di 
reddito da coprire. E i due operai dell’e-
sempio sono fortunati. Per loro l’ipotesi è 
che abbiano una stabilità del posto di la-
voro fino all’età della pensione con versa-
mento regolare dei contributi. Un “sogno” 
che oggi pochi giovani possono permet-
tersi. Molti hanno iniziato a lavorare tardi, 
dopo la laurea, inizialmente hanno dovuto 
accettare lavori saltuari e la stabilità del po-
sto oggi non è sicura come in passato. Altri 

sono finiti nel mondo delle partite IVA dove 
la stabilità degli introiti è una chimera. Un 
produttore di contenuti grafici di 37 anni 
che offre i suoi servizi alle aziende e che 
riesca a fatturare poco più di 20.000 euro 
lordi l’anno, andrebbe in pensione a 69 
anni e intascherebbe 25.025 euro l’anno, 
appena il 62% dell’ultimo stipendio. In 
questo caso la quota da coprire è molto 
alta. La necessità di accumulare un capi-
tale nel corso degli anni, pur con tutte le 
difficoltà di risparmiare a sufficienza, è an-
cora più fondamentale. Altra categoria pe-
nalizzata è quella dei piccoli imprenditori. 
Si pensi per esempio a un commerciante 

Mario Civetta
Presidente dell'ordine 

dei dottori commercialisti 
e degli esperti 

contabili di Roma.

di 55 anni con 31 anni di lavoro alle spal-
le e un lordo annuo di 59000/ 40.000 
euro. Potrebbe andare in pensione a 67 
anni e 10 mesi e prendere 26.074 euro 
lordi annui di pensione, appena il 58,4% 
del suo ultimo introito. Se fosse un dipen-
dente con una carriera lavorativa stabile, 
il suo assegno pensionistico crescerebbe 
a 34.691 euro, ossia al 77,7% del suo 
ultimo stipendio. 

COMINCIARE PRESTO A METTERE VIA QUALCOSA

Visti i risultati degli esempi proposti e una 
volta che ciascuno avrà verificato la pro-
pria posizione sul sito dell’Inps, la prima 
cosa da fare è non perdere tempo e, se 
non lo si è già fatto, pensare ad accumula-
re nel tempo una riserva di capitale. Anche 
perché alla fine le cose potrebbero esse-
re peggiori di quanto delineato, sia per 
le ottimistiche condizioni di base previste 
dall’Istituto di previdenza (crescita del Pil e 
delle retribuzioni di 1,5 punti percentuali 
all’anno) sia perché la stabilità del posto di 
lavoro e quindi dei versamenti contributivi 
oggi non è garantita a nessuno. Sono tan-
te le tipologie di prodotto finanziario che 
possono permettere di ottenere, a distanza 
di un certo numero di anni, una rendita pe-
riodica o un capitale in soluzione unica. I 
Piani di accumulo (Pac) sono i più famosi. 
Permettono di investire una cifra periodica, 
secondo quanto scelto dal risparmiatore. 
Il capitale si accumula e cresce e si rivalu-
ta negli anni in quanto ad esso vengono 
imputati i rendimenti stessi della gestione. 
CI sono poi strumenti più specifici come 
i fondi pensione aperti o le polizze assi-
curative. Se il 29enne del primo esempio 
accantonasse 50 euro al mese per 40 
anni, ossia fino ai fatidici 69 anni della 
pensione, con un tasso di rendimento 
dell’1% (molto basso), nel 2055 avrebbe 
un montante di 29.500 euro circa.  Se 
il risparmio fosse pari a 100 euro mensili 
potrebbe ritirare quasi 59.000 euro. Se 
ipotizzassimo un tasso di rendimento più 
interessante, il 2%, il montante salirebbe 
ancora a 73.000 euro. 
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BAIL-IN: NOVITA' PER CHI DETIENE AZIONI E OBBLIGAZIONI DELLE BANCHE

INIZIATIVA

Azimut-Unitalsi: 
treni carichi di emozioni 
a Expo 2015
Azimut e Unitalsi, la prima nata nel 
1988, la seconda fondata nel 1903. 
La più grande Sgr indipendente sul 
mercato italiano e la più antica asso-
ciazione dedicata all’organizzazione 
di pellegrinaggi per anziani, ammalati 
e persone diversamente abili: due mon-
di diversi che hanno unito le forze e 
hanno permesso a oltre 2.000 persone 
non autonome di raggiungere e visitare 
Expo Milano 2015 nell’ambito dell’ini-
ziativa “Solidarietà e Futuro, due ottimi 
ingredienti per nutrire il pianeta – Uni-
talsi con Expo”. 
Mettendo a disposizione le sue risorse e 
decidendo di destinare a tale iniziativa 
parte dei suoi utili, Azimut ha permesso 
di riservare treni e aerei per portare a 
Milano gratuitamente e con l’assisten-
za dei volontari di Unitalsi, migliaia di 
persone diversamente abili. “Nutrire il 
pianeta è il motto di Expo e noi siamo 
felici di questa magnifica scelta” ha det-
to Ubaldo Bocci, presidente della Fon-
dazione Unitalsi G.B.Tomassi e storico 
promotore di Azimut.

Unitalsi è la sigla dell’Unione nazionale 
italiana trasporto ammalati a Lourdes e 
Santuari internazionali. Grazie alla sua 
rete di volontari Unitalsi permette ogni 
anno a migliaia di disabili e ammalati 
di visitare i luoghi della speranza. Sa-
rebbe riduttivo, tuttavia, definire i viaggi 
organizzati da Unitalsi come viaggi del-
la speranza. Per la gioia e l’allegria che 
li contraddistingue e perché, utilizzan-
do ancora le parole di Ubaldo Bocci, 
“chiunque abbia fatto un nostro viaggio 
sa che siamo noi i primi ad essere ar-
ricchiti dal coraggio e dalla voglia di 

futuro di chi accompagniamo”. 
Matteo Renzi, che ben conosce Unitalsi 
anche alla luce dei suoi trascorsi Scout, 
ha voluto partecipare di persona all’i-
niziativa e si è concesso volentieri alle 
molte richieste di “selfie”.
Per Azimut “Unitalsi con Expo” è stato un 
altro importante capitolo della sua ricca 
storia di solidarietà sociale. Ricordiamo 
infatti che da anni la Fondazione Azimut 
Onlus finanzia progetti di sostegno alle fa-
miglie in difficoltà su segnalazione diretta 
dei promotori che poi si rendono anche 
garanti del buon fine dell’operazione.

 
8 settembre 2012 

 
Bocelli canta per la Fondazione 

UNITALSI in occasione della 

presentazione del restauro della 

Porta del Paradiso. La serata è 

realizzata in collaborazione con 

Azimut Consulenza Sim Spa e 

Banca di Credito Coop. di Impruneta�
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Ubaldo Bocci (a sinistra), presidente della Fondazione 
Unitalsi G.B. Tomassi, in compagnia dei ragazzi che 

hanno partecipato a "Unitalsi con Expo" durante la 
visita a uno dei padiglioni. Sotto, il Padiglione Zero.

Dal 2016 scattano le nuove norme per il salvataggio delle banche: cosa cambia per correntisti e investitori



LA LIBERTÀ DI CONDIVIDERE 
IL PROPRIO VALORE.

La Fondazione Azimut Onlus, nata nel 2011 per dare continuità alla vocazione filantropica del Gruppo 
Azimut, è il canale benefico ideale per sostenere concretamente tutte quelle persone che si trovano in 
condizioni momentanee di difficoltà.
In soli tre anni di attività, questo modello operativo ha permesso di prestare assistenza ad oltre 3.000 persone.

Siete liberi di sostenere le attività della Fondazione attraverso l’elargizione di una donazione oppure 
devolvendo il cinque per mille dell’Irpef in sede di dichiarazione dei redditi.

Fondazione Azimut Onlus
Via Cusani, 4 - 20121 Milano
fondazione@azimut.it
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AZIMUT Informa

DISCLAIMER�
Il presente documento è stato preparato da Brown Editore S.p.A. (l’editore), Sede Legale Viale Mazzini, 31/L 36100 Vicenza, in completa autonomia e riflette quindi esclusivamente le opinioni 
e le valutazioni dell’editore stesso. Il presente documento non può essere riprodotto o pubblicato ed è stato redatto a solo scopo informativo. Di conseguenza non è fornita alcuna garanzia 
circa la completezza, l’accuratezza, l’affidabilità delle informazioni in esso contenute. Le informazioni qui specificate non sono da intendersi come una sollecitazione al pubblico risparmio  o 
un’offerta, ne una raccomandazione all’acquisto o alla vendita di strumenti finanziari. I rendimenti passati non sono indicativi di quelli futuri.  
 
Prima dell’adesione leggere il KIID che il proponente l’investimento deve consegnare prima della sottoscrizione nonché il Prospetto pubblicato e disponibile presso la sede della società, i 
soggetti incaricati della distribuzione e sul sito internet www.azimut.it . 

02 8898.1 - info@azimut.it
www.azimut.it

Mario Martino Senior Partner

Il mio successo professionale passa 
necessariamente dalla soddisfazione 
dei miei clienti

Via Flaminia, 133 
00196 Roma (RM)

06322991      3358379347

mario.martino@azimut.it

Per avere maggiori informazioni o chiarimenti sui temi trattati in questa edizione di Azimut Informa contatta:

mario.martino@azimut.it




