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Storia della finanza 
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La prima questione che si pone è quella di individuare il punto iniziale da cui è iniziato il lungo percorso che ha portato all’organizzazione dei moderni mercati finanziari. 

Intanto, bisogna citare la crisi che ha coinvolto l’Europa dopo la caduta dell’Impero Romano d’Occidente (476 d.C.) in cui l’economia regredì al sistema del baratto. Il crollo del sistema amministrativo e fiscale dell’Impero ridusse l’utilizzo della moneta. A questo bisogna aggiungere l’invasione del Vecchio Continente da parte di popolazioni barbariche che, nella maggior parte dei casi, non conoscevano lo strumento del denaro. Anche se la moneta non sparì mai del tutto, la sua circolazione si ridusse drasticamente per secoli. 

A partire dall’ultima fase del cosiddetto Alto Medioevo (intorno all’anno 1000) nelle società agrarie e nei piccoli centri urbani si iniziarono ad organizzare mercati in cui venivano scambiate le merci prodotte. In questi contesti, la moneta si riaffermò come strumento principale per l’acquisto e la vendita di merci. La facilità dello scambio tramite denaro riduceva in maniera considerevole i costi di transazione. La scoperta dell’uso della moneta, quindi, può rappresentare la prima tappa del nostro percorso. 

La seconda viene individuata nel passaggio dalla moneta al credito. Lo sviluppo delle fiere periodiche e dei grandi mercati, insieme alla ripresa del commercio a distanza, portarono all’introduzione di nuove forme di pagamento non fondate sullo scambio materiale di moneta, ma sulla reputazione creditizia di terze parti. Grandi mercanti, notoriamente ritenuti solvibili in quanto possessori di ingenti risorse finanziarie, emettevano delle lettere di cambio in cui veniva riconosciuto un debito. Grazie a questi prestiti emessi tramite “moneta scritturale”, i mutuatari potevano acquistare merce e i venditori provvedevano a far scrivere il loro credito nei libri contabili del mercante-banchiere. La somma iscritta nella lettera di cambio, dopo un certo termine, doveva essere restituita con un interesse proporzionale alla lunghezza del prestito e alla sua rischiosità. Questo è sicuramente il primo embrione che ha dato il via allo sviluppo dell’attività bancaria. 

Tra il XII e il XIV sec. lo spazio commerciale si allarga verso l’Oriente, grazie anche alle ingenti risorse provenienti, prima, dallo sviluppo dei centri urbani e, poi, dalla scoperta del Nuovo Mondo. I grandi mercanti diventano sempre più un centro finanziario, non solo per i mercanti più piccoli, ma anche per i principi e i re che si rivolgevano a loro per poter finanziare le loro imprese militari. Si assiste in questo periodo alla nascita dei primi banchi cittadini (il Banco di Rialto a Venezia, il nuovo Banco di San Giorgio a Genova, la Banca di Amsterdam, la Banca di Amburgo). 

A cavallo tra il XVII e il XVIII sec. vi fu una rivoluzione finanziaria che ebbe la sua genesi in Olanda, per poi diffondersi in Inghilterra e, infine, prendere piede in tutti i paesi sviluppati. L’Olanda, tramite la costruzione di nuove forme giuridiche, permise la circolazione di ricchezza finanziaria come mai si era visto prima. La svolta si ebbe quando il Parlamento olandese decise l’istituzione della Compagnia delle Indie Orientali (1602) a cui venne attribuito il monopolio del commercio olandese verso l’Asia, con lo scopo di competere col duopolio formato da Inghilterra e Portogallo. L’innovazione principale fu quella di raccogliere capitali mediante una sottoscrizione pubblica aperta a tutti. La Compagnia diventò la prima società per azioni a capitale diffuso. Inoltre, nel 1609, venne istituito il Banco di Amsterdam, specializzato nella conversione delle varie monete circolanti in Europa in banconote aventi la garanzia dello Stato Olandese (nella forma di ricevute bancarie utilizzabili per scambi con altri clienti della banca). Si costruì un efficiente sistema di trasferimenti addebito-credito tramite iscrizioni contabili che permise di effettuare un grosso ammontare di scambi commerciali senza l’utilizzo della moneta. 

Nel 1694 venne istituita a Londra la Bank of England, la prima banca commerciale nata come società per azioni, che si occupava di ricevere depositi ed emettere banconote sulla base di una concessione di monopolio parziale. A metà del Settecento si affermò a Londra un forte mercato obbligazionario basato sulla circolazione di titoli di debito del governo britannico. 

Lo sviluppo di queste nuove forme di circolazione della ricchezza fu la base del moderno sistema finanziario. La rivoluzione industriale, avvenuta tra la fine del XVIII e il XIX sec., portò ad un aumento della produttività tale da rendere necessario un utilizzo sempre più massiccio degli strumenti finanziari. 

A partire dal XX sec., poi, la finanza diventa un fenomeno globale. Grazie alla creazione di mercati aperti e internazionali, oltre che ad una tecnologia che permette di operare investimenti da qualsiasi zona del globo con costi di transazione ridottissimi, la circolazione dei prodotti finanziari è aumentata esponenzialmente. 

Questa rapidità di movimento su scala planetaria, tuttavia, aumenta il rischio derivante da un’eccessiva variabilità dei prezzi dei prodotti finanziari, che sfuggono ad un’efficacia regolamentazione delle istituzioni statali e sovranazionali. La crisi dei mutui subprime americani (2007-2009) ne è un chiaro esempio: delle distorsioni all’interno di un singolo settore statunitense (settore immobiliare e il finanziamento che vi stava alla base) hanno portato ad una crisi che si è estesa a livello globale. 

L’interdipendenza tra economia e finanza è ormai affermata su scala internazionale, rivelando un’instabilità generale del sistema generata da svariati fattori: squilibri macroeconomici, scelte di tipo emotivo (una dichiarazione mal interpretata di un politico può causare un crollo in borsa), cattivi comportamenti individuali (speculazioni ai limiti della legalità o vere e proprie azioni illegali), ma anche un’incapacità, a qualsiasi livello, di adottare una disciplina e una vigilanza efficiente. 

Si è posto, ormai, a livello internazionale la necessità di interventi pubblici che possano attenuare la schizofrenia dei mercati, soprattutto per mitigarne gli effetti sull’economia reale. Dalla storia moderna della finanza emerge sempre di più il bisogno di adottare regole da applicare in maniera omogenea in tutti i paesi e nei confronti di tutti gli operatori, con una vigilanza che deve, necessariamente, affermarsi a livello sovranazional
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I prodotti finanziari 
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I risparmiatori hanno diverse opzioni per investire le proprie risorse. Le scelte in questo campo dipendono da diversi fattori: quantità di denaro posseduto, dalle motivazioni del risparmio, dalla propensione al rischio. Nell’ormai infinito catalogo di attività finanziarie tra cui poter scegliere, possiamo indicare 5 prodotti più rilevanti: depositi bancari, investimenti immobiliare, titoli, azioni, fondi di investimento. Gli investitori, inoltre, per ciascun prodotto finanziario deve tener conto di alcune caratteristiche fondamentali: il rendimento, il rischio, la liquidità (la facilità di trasformare l’investimento in denaro) e l’imposizione fiscale. 

Il deposito bancario è un investimento semplice e, tendenzialmente, a basso rischio, perché di solito è lo stesso Stato a garantire i depositi anche in caso di fallimento della banca. Con un contratto di deposito il cliente trasferisce alla banca una certa somma di denaro. La banca si obbliga di restituire il deposito in uno dei tre seguenti modi: 

•A scadenza fissa: la restituzione avviene alla scadenza di un termine concordato al momento della stipulazione del contratto. 

•Con preavviso: la consegna del denaro avviene dopo un certo periodo a partire dal momento in cui il cliente fa richiesta di restituzione. 

•A vista: La somma viene consegnata appena il depositante ne fa richiesta. 

La banca si obbliga a restituire la somma depositata più un certo ammontare di interessi, di solito maggiore per i depositi a scadenza fissa, minore per quelli con preavviso e ancora minore per quelli a vista. Le banche possono emettere anche dei titoli di deposito con i quali si può facilmente trasferire il diritto a ritirare la somma depositata. In caso di titolo nominativo basterà iscrivere l’avvenuto trasferimento di proprietà (con la cosiddetta girata). Per i titoli al portatore, invece, sarà sufficiente consegnare fisicamente il documento alla persona alla quale vuole si vuole trasferire il diritto. 

Un investimento su un bene immobile, invece, è molto più complesso. Il tasso di crescita del mercato immobiliare è abbastanza fluttuante e negli ultimi anni è in sofferenza a causa di una prolungata stagnazione. Nonostante questo, il mercato dei beni immobili è considerato più stabile rispetto ad altri settori per cui un investimento del genere viene considerato, relativamente, sicuro. Tuttavia, gli immobili sono dei beni decisamente illiquidi. Trovare un acquirente per il bene richiede tempo e più velocemente si vuole disinvestire, minore sarà la somma ottenuta dalla vendita. Inoltre, sono alti i costi della transazione: generalmente intorno al 5% sul valore dell’immobile. 

I titoli sono metodi di finanziamento di aziende e di governi. Altro non sono che obbligazioni con la quale chi prende in prestito si impegna a pagare il soggetto finanziatore restituendo la somma ricevuta più un certo tasso di interesse. Il soggetto debitore accetta di pagare il creditore con un rendimento fisso e a scadenze prefissate. Un titolo decennale con un tasso di interesse del 10% renderà 1000 euro ogni anno e 10 000 a fine prestito. I titoli possono essere a breve termine o a lungo termine (se hanno una scadenza superiore ai dieci anni). 

I titoli potrebbero sembrare un investimento sicuro in quanto il risparmiatore sa ex ante quanto
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