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INTRODULZIONE

“Al giorno d’oggi la gente conosce il prezzo di tutto e non conosce il valore di
niente.” Queste poche parole, contenute nel celebre romanzo Il ritratto di Do-
rian Gray di Oscar Wilde, pubblicato sul finire del diciannovesimo secolo,
sono di straordinaria attualita per descrivere la societa odierna, che spesso di-
mentica il vero valore delle cose, e si puo tranquillamente declinare in chiave
finanziaria, per descrivere la tipica difficolta cui deve fare fronte I'investitore
che desidera acquistare un titolo azionario in Borsa.

La citazione diventa 'essenza di questo libro, il cui scopo ¢ illustrare 1 me-
todi di lettura di un bilancio aziendale per trovare le societa sottovalutate (o
sopravvalutate) rispetto alle loro quotazioni sul mercato. Nel primo caso si
possono individuare buone occasioni di acquisto per costruire un proprio por-
tafoglio di investimento di medio/lungo termine, mentre nel secondo si evita
il rischio di perdere denaro a causa di una probabile caduta dei prezzi.

I1 libro vuole essere un manuale di facile consultazione, con un taglio pra-
tico e operativo per rispondere a domande del tipo: “Sto acquistando una
buona societa o rischio di incappare nell’ennesima Saipem? La mia banca ¢
sicura oppure fara la stessa fine di Banca Mps?” La risposta a queste problema-
tiche é I’analisi fondamentale, cio¢ lo studio del bilancio di una societa con lo
scopo di selezionare quelle migliori che quotano ancora a un prezzo conve-
niente.

In pratica, tramite metodologie semplici e applicabili autonomamente (non
sono necessarie conoscenze pregresse) sara possibile calcolare il loro valore
intrinseco, detto anche “fair value”, individuandone I’eventuale sottovaluta-
zione e, quindi, il potenziale rialzo a Piazza Affari.



Riguardo ai contenuti, il libro si compone di cinque parti: la prima tratta
del bilancio d’esercizio in generale, della sua riclassificazione e delle varie tipo-
logie di analisi che si possono eftettuare, da quella strutturale a quella per indi-
ci, passando per quella dei flussi.

La seconda approfondisce le peculiarita dei bilanci di settori specifici come
quello bancario, quello assicurativo e quello delle holding di partecipazioni,
che presentano voci di bilancio particolari e, quindi, necessitano di un appo-
sito criterio di valutazione.

La terza parte, invece, si concentra sulla valutazione d’azienda vera e pro-
pria, con una panoramica completa, che entra nel merito delle capacita reddi-
tuali, finanziarie e patrimoniali delle societa, facendo anche riferimento ai
concorrenti sul mercato, ai giudizi espressi dagli uffici studi e allo Z-score
(indicante il rischio di fallimento).

Con la quarta parte si esamineranno i titoli quotati sulla Borsa Italiana, le
modalita con cui operare, gli aspetti fiscali, nonché una dettagliata descrizione
delle scelte cui puo essere chiamato un’azionista, per esempio, in sede di au-
mento di capitale o di Opa. Si trovera inoltre la soluzione in merito alla tem-
pistica per investire sul mercato nel momento migliore, rivolgendosi sia al ci-
clo macroeconomico sia alla pit immediata analisi tecnica. Non si dimenti-
chera di trattare, comunque, anche I'importanza delle notizie nel trading,
come evitare gli inganni delle cosiddette mani forti e la convenienza di gestire
un portafoglio di azioni con lo scopo di ridurne il rischio complessivo.

Infine, la quinta e ultima parte sara dedicata ai casi operativi, ossia all’ana-
lisi del bilancio 2022 delle societa Eni, Pirelli&C e Intesa Sanpaolo, al fine di
mettere in pratica tutti gli insegnamenti teorici illustrati nelle precedenti parti
del libro.

II volume ¢ destinato ai risparmiatori che desiderano imparare a gestire
personalmente 1 propri risparmi, senza affidarsi ai consigli, non sempre sinceri
e disinteressati, di banche e consulenti finanziari, guardando il mercato azio-
nario esattamente come lo vedono gli istituzionali, con gli stessi strumenti
(analisi di bilancio) e cercando di anticiparli.

A confermare il concetto, si vuole concludere questa presentazione con
un’altra citazione, questa volta di quello che ¢ considerato il miglior investito-
re del mondo, Warren Butftett: “Il prezzo ¢ cio che paghi, il valore ¢ cio che
ottieni.”

Buona lettura!

Alessandro Aldrovandi (info@strategieditrading.if)
Valeria Fantino (valeriamariafant@gmail.com)



PREFALIONE

onosco Alessandro Aldrovandi da molti anni e da molti anni lui opera

direttamente in Borsa. Questo significa, in linea generale, che le strategie
da lui adottate gli consentono di proseguire in questa sua operativita: non si
tratta di una cosa banale!

In questo libro, lungi dal voler vendere “I'infallibile formula per fare tredi-
cial Totocalcio e guadagnare in Borsa”, Aldrovandi presenta il duro lavoro cui
deve sottostare chi intende ottenere dei profitti dagli investimenti in Borsa.
Cosi come per prendere la patente occorre studiare la normativa e la segnale-
tica, per investire autonomamente occorre impegnarsi ¢ formarsi. Allo stesso
modo: cosi come nella nebbia non si dovrebbe mai cedere a un’altra persona
il volante della propria auto, per quanto la si ritenga qualificata, la stessa cosa
dovrebbe avvenire con 1 nostri soldi. Il libro di Aldrovandi costituisce un vali-
do aiuto per imparare a investirli.

Prof. Massimo Segre
Dottore commercialista
Presidente di Directa SIM S.p.A.





