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Capitolo 10

Emozioni e decisioni finanziarie

Le decisioni finanziarie non nascono dai numeri. Nascono dalle
emozioni. Le persone non sono sempre razionali: emozioni e cognizione
convivono in ogni decisione. Ogni decisione finanziaria nasce da un
intreccio di paura, speranza, fiducia e rimpianto.

Conoscere i principi della finanza comportamentale serve a capire che
gli errori non derivano dall’ignoranza, ma dal modo in cui ¢ costruito il

nostro cervello.
Conoscere il mercato, conoscere se stessi

Nel saggio 1. arte della guerra, Sun Tzu scrive che chi conosce il nemico e conosce
se stesso non deve temere ['esito di cento battaglie.

Applicato agli investimenti, questo principio ¢ sorprendentemente
attuale. Conoscere il «nemico» — cioé¢ il funzionamento dei mercati, le
crisi, le oscillazioni — ¢ importante. Ma non basta.

Nei momenti di perdita e incertezza, il vero rischio non ¢ solo cio che
accade fuori, ma come reagiamo noi: paura, impulsivita, bisogno di
controllo, desiderio di fuggire dal disagio.



Per questo ’educazione finanziaria non puo fermarsi agli strumenti o
ai numeri. Deve includere la consapevolezza di sé: dei propri limiti, delle
proprie emozioni e dei propri automatismi.

Perché nelle fasi difficili, il mercato fa cio che ha sempre fatto. Siamo

noi che rischiamo di fare qualcosa di nuovo — e spesso di sbagliato.
Razionalita ed emozioni: il punto di partenza

In teoria, un investitore razionale dovrebbe prendere decisioni guardando
al lungo periodo, valutando i fondamentali economici e accettando le
oscillazioni di breve come rumore.

Questo ¢ il punto di partenza dell’economia e della finanza
tradizionale, ed ¢ un riferimento importante: senza una visione di lungo
periodo e senza criteri razionali, investire diventa pura reazione.

Ma la pratica racconta una storia pit complessa. Numerosi studi — e
Pesperienza quotidiana dei mercati — mostrano che molti investitori,
soprattutto non professionali, faticano a comportarsi in modo coerente
proprio nei momenti che contano di pit.

La finanza comportamentale non nega la razionalita: studia perché,
quando e come essa viene messa in difficolta da emozioni, automatismi
e limiti cognitivi.

I.a falsa sicurezza del «so dove investire»

Uno dei piu grandi inganni psicologici ¢ la convinzione di «sapere come
andra». Gli studi di finanza comportamentale mostrano che le persone
tendono a essere troppo sicure delle proprie previsioni. Pin un
investimento ci ¢ familiare, pit lo consideriamo sicuro.

Questo fenomeno ha un nome: home bias, il «pregiudizio domesticon.
Molti italiani investono quasi esclusivamente in titoli italiani — azioni,
obbligazioni, immobili — perché «li conoscono». Ma la familiarita non ¢
sicurezza: ¢ solo conforto.

La mente come campo di battaglia

La nostra mente economica ¢ il tisultato di milioni di anni di evoluzione.
E stata progettata per sopravvivere, non per investire. In natura, reagire
in fretta salvava la vita; nei mercati, la fretta costa cara.

Davanti a ogni notizia — un crollo, un guadagno improvviso — il
cervello emotivo prende il comando. L’amigdala, che regola la paura,



agisce pit velocemente della parte razionale. E per questo che vendiamo
nel panico e compriamo nell’euforia.

La finanza comportamentale ci ricorda che il pericolo piu grande non
¢ il mercato, ma noi stessi.

Avversione alla perdita: il peso della paura

Daniel Kahneman e Amos Tversky sostengono che le persone soffrono
per una perdita circa due volte piu di quanto gioiscano per un guadagno
equivalente. Perdere 100 euro fa pitt male che guadagnarne 100. Questo
spiega molti comportamenti apparentemente irrazionali:

e vendere subito un titolo che guadagna per «mettere al sicurox il
profitto;
e rifiutarsi di vendere quello in perdita, nella speranza che «mettere al

sicurom.

La paura della perdita trasforma P'investitore in un prigioniero del passato.
Si resta fermi non per scelta, ma per dolore.
Capire che la perdita ¢ parte del percorso — non un fallimento

personale — ¢ il primo passo verso la maturita finanziaria.
Ancoraggio e cornici mentali

Quando valutiamo un investimento, non partiamo da zero: ci
aggrappiamo a punti di riferimento mentali. Se un’azione valeva 10 euro
e oggi vale 7, molti la considerano «sottovalutata» solo perché «prima
costava di pitw. Questo ¢ I'effetto ancoraggio.

Un altro esempio ¢ effetto cornice: la stessa informazione, presentata
in modo diverso, cambia le nostre scelte. Dire «questo fondo ha perso il
5%m» spaventa; dire «questo fondo ha mantenuto il 95% del valore»
rassicura. Eppure, il dato ¢ identico.

Hssere consapevoli di questi meccanismi aiuta a prendere distanza
dalle emozioni del momento e a leggere le informazioni con occhi piu

limpidi.
Contabilita mentale: un portafoglio di emozioni

Richard Thaler sostiene che ognuno di noi mantiene piu «conti mentali».
Trattiamo 100 euro vinti a una lotteria in modo diverso da 100 euro

guadagnati con il lavoro.



Allo stesso modo, molti separano mentalmente 1 «risparmi sicuti»
dagli «investimenti», come se appartenessero a mondi diversi. Questo
porta a decisioni incoerenti: si accumula liquidita inutilmente e si rischia
troppo con il resto.

Riconoscere che tutto il denaro ha lo stesso valore ¢ fondamentale per
gestirlo con equilibrio.

Rimpianto e memoria selettiva

Ricordiamo con precisione le occasioni mancate («se avessi
comprato...»), ma dimentichiamo i rischi evitati. Il rimpianto alimenta la
frenesia: spinge a inseguire la prossima opportunita per compensare la
precedente.

La memoria selettiva rafforza il mito dell'intuizione infallibile:
ricordiamo 1 colpi fortunati, non gli errori. Il risultato ¢ un racconto
personale che ci illude di essere piu bravi di quanto siamo.

L’unica difesa ¢ la consapevolezza: annotare le decisioni, riflettere sui
motivi, accettare gli sbagli. L’investitore che impara dai propri errori
diventa il suo miglior consulente.

Tempo e pazienza: gli antidoti emotivi

Contro paura ed euforia 'antidoto non ¢ una previsione migliore, ma
un orizzonte pit lungo. Guardare troppo spesso amplifica I’ansia e spinge
a reagire.

Nel prossimo capitolo vedremo come trasformare questa
consapevolezza in disciplina e pazienza: regole semplici che proteggono
dalle scelte impulsive.

Ogni scelta finanziaria ¢ un atto di semina. Come canta Lucio Battisti,
¢ ricoprire di terra una piantina verde, sperando possa nascere un giorno
una rosa rossa.

Non si tratta di accelerarne la crescita, ma di accettarne il tempo. La

consapevolezza non elimina Pemozione: la orienta.
In sintesi — Conoscere se stessi

11 successo negli investimenti non dipende solo dall’intelligenza, ma dalla
capacita di restare lucidi.



¢ le emozioni sono parte del processo, non un errore da eliminare;
e paura e avidita sono buone consigliere solo se riconosciute in tempo;

e la consapevolezza vale piu dell'informazione.

Il vero nemico non ¢ la volatilita dei mercati, ma la volatilita delle nostre
decisioni.

Domande ed esercizi — Riconoscere le proprie reazioni

Questo capitolo ha mostrato che investire non ¢ solo una questione di
conoscenza, ma di comportamento sotto pressione. Prima di andare

avanti, fermiamoci un momento per osservare come reagisci quando

entrano in gioco emozioni e incertezza.
Domande di riflessione

1. In quali situazioni tendi a prendere decisioni piu rapide: quando
hai paura o quando sei fiducioso?

2. Ti riconosci di piu nella difficolta di accettare una perdita o nella

tentazione di «sentirti pitt bravo» dopo un successo?

3. Hai mai mantenuto una decisione solo per non ammettere di
aver sbagliato?

4. Quando leggi notizie finanziarie, noti se il modo in cui sono
presentate influenza il tuo giudizior?

5. Ti ¢ piu difficile agire o non agire quando il mercato ¢ molto
volatile?

Un esercizio personale — Osservare senza giudicare

Le emozioni non sono errori da eliminare, ma segnali da interpretare.
Ripensa a una decisione finanziaria passata che oggi giudichi con il senno

di poi.



e quale emozione era piu presente in quel momento?

e stavi reagendo a un fatto nuovo o a una sensazione (paura, euforia,
rimpianto)?

e se dovessi descrivere quella decisione a una terza persona, come la
racconteresti oggir

Non serve cambiare il passato. Serve capire come ¢ avvenuta la scelta.
Un esercizio di osservazione — Le emozioni in tempo reale

Nei prossimi giorni o settimane, prova a notare cosa succede quando
senti parlare di mercati. Nota se:

® una notizia negativa ti spinge a «fare qualcosa» subito;
® una notizia positiva ti fa sentire piu sicuro di quanto eri prima;

e controlli le informazioni piu spesso nei momenti di incertezza.

Annotare queste reazioni, anche solo mentalmente, ¢ gia un primo passo
verso decisioni pit consapevoli.

Un tassello per il percorso

Ora sai che non basta avere una buona strategia: serve anche saper
resistere a se stessi. Nei capitoli precedenti hai costruito:

¢ una logica,
® una struttura,
e un equilibrio.

Se vuoi esplorare questo tema in modo piu concreto, puoi usare il QR
code per accedere al GPT associato al capitolo:

Da qui in avanti imparerai come proteggere queste scelte dalle reazioni
impulsive che rischiano di smontarle. 11 problema non ¢ provare

emozioni, ma lasciare che decidano al posto nostro.



