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Coronavirus,
difendersi tra
paura e algoritmi

di Christian Martino

li italiani questa settimana han-
no conosciuto il panico da Coro-
navirus, anche sui mercati. Pic-
coli e grandi risparmiatori, investitori
istituzionali e gestori hanno interrotto
un piacevole sogno che durava da pit di
unanno. Iltiming é stato crudele. Le no-
tizie sono arrivate, venerdi 19 febbraio,
mentrePiazzaAffariraggiungevaimas-
simi dal 2008, a 25.477 punti, inun con-
testoincuianchetuttelealtre Borse era-
noaltop.Damesituttosalivasuimercati.
Investire era diventato un gioco da ra-
gazzi e nonostante alcuni titoliavessero
raggiuntovalutazionistellari, rispettoai
fondamentali, nessuno aveva il timore
cheidillio potesse finire. E bastato I'ar-
rivo del virus Covid-19 dalla Cina fino a
Codogno, un paese dellodigiano di me-
nodii6émilaanime,oggitutteinquaran-
tena, per trasformare in incubo il sogno
dimilioni diinvestitori dituttoilMondo.
Ad amplificare 'ondata di ribassi in
settimana sono state le vendite auto-
matiche.ComericordaGiovanniBram-
billa, amministratore delegato e re-
sponsabileinvestimentidi AcomeA, or-
maipiudeidueterzideivolumisulmer-
cato azionario sono mossi da algoritmi
che replicano gli indici. I gestori passivi
non cambiano strategia a seconda del
momentodimercato: devono compra-
re o vendere secondo quello che elare-
gola di costruzione dell'indice sotto-
stante. Lunediscorso, peresempio, 'Etf
che replical'indice S&P 500 ha segnato
unavariazione del -3,43%, allineandosi
allaperditadellaBorsaamericana,ean-
che I’Etf, che anziché copiare l'indice
equipesatuttiititolidelmedesimoindi-
catore, € sceso leggermente meno
(-3,14%). Nella stessa seduta di Borsa ci
sono stati invece portafogli gestiti atti-
vamente e concentrati su titoli azionari
con elevato valore intrinseco e flussi di
cassa come quello del noto investitore
statunitense Carl Ichan, che hanno se-
gnatounaperditadiappenalo 0,51%.
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Coronavirus,
difendersi tra
paure e algoritmi

In queste ore € il momento dun-
que per la gestione attiva di dimo-
strare quanto vale rispetto ai repli-
canti di indici, visti anche i costi
(spesso alti) che si fa pagare. Sara
anche una sfida importante per
tutti i consulenti finanziari.

Gli investitori che fino ad oggi
hanno fatto da soli, come ricorda
Andrea Rocchetti, head of invest-
ment advisory di Moneyfarm, so-
prattuttoinsituazionicome questa
sono piu esposti a rischi. La paura
vince sugli obiettivi; tutte le perso-
ne hanno deibias, giudizi e pregiu-
dizi, comportamentali. Pensiamo,
adesempio, all’avversioneallaper-
dita. Secondo le teorie sull’utilita,
una perdita puo essere percepita
daunsoggetto come un movimen-
to assoluto nell’utilita di circa il
doppio rispetto al guadagno. Que-
sta tendenza interessa, secondo la
Consob, il 76% degli investitori. Di
segno oppostol’eccessodisicurez-
za, mentre oltre il 40% mostra una
mancata corrispondenza tra cono-
scenze percepite ed effettive. La fi-
nanza comportamentale ci dice
chepossiamoimparareaesserera-
zionali ma non lo siamo natural-
mente. Serve dunque una contro-
parte competente con cui ragiona-
re anche perché c’¢ molta irrazio-
nalita nel definire il gusto market
timing negli investimenti.

In queste ore € sacrosanto chie-
dersi se € un buon momento per di-
sinvestire, o per investire, o anche
per cambiare il profilo dirischio del
proprio portafoglio. Molti esperti
consigliano strategie di lungo ter-
mine e di perseverare nel raggiun-
gimento degli obiettivi prefissati
dentro un orizzonte temporale ben
preciso, investendo in un portafo-
glio diversificato che sia adeguato
allapropria capacitaeconomicae di
tolleranza del rischio. Ma ogni caso
vavalutatoasé einoltre,comericor-
danolestatistiche, sitratta di consi-
glichenonvengonorecepitidaoltre
il 40% dei risparmiatori. Una per-
centuale che aumenta quando c’e
panico. Ma con il Covid-19, anche
sui mercati, € meglio non essere la-
sciati soli a provarsi la febbre con il
termometro da casa. — Ch.Ma.
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committenti dovranno fare sulle
deleghe inviate dalle imprese masi
pongono quesiti anche sulle
definizioni della legge: beni
strumentali, sede, manodopera.

Un sistema di controlli sul
versamento delle ritenute fiscali
negli appalti privati. Il focus
«Ritenute e appalti, la guida
operativay, in edicola conil

mettendo in moto in queste
settimane. La moratoria sulle
sanzioni fino al 30 aprile disposta
dall’Agenzia delle Entrate ha, infatti,
dato aimprese e committenti
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Coronavirus, esami e vaccini Caccia ad azioni a sconto rTI azzéogel i valutalocale 078 305 367
anche per i portafogli Attenzione agli Emergenti aicavetd | = : - :
. . . o . 27 febbraio 2020 | ineuro 242 162 342
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