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7 ¢ un metodo preciso ed efli
C cace per accorciare le crisi di

Borsa ¢ mitigarne gli effeui:
continuare a investire. In manicra
regolare, costante nel tempo, in
un’ottica di lungo periodo. In modo
da acquistare titoli sia nei momenti
di crescita e di alte quotazioni,
quando valgono ma anche costa-
no - di pil, sia quaudu i mercati
scendona e sono ai minimi, quindi
in una condizione pilt convenignte
e vantaggiosa in prospettiva. £ il
sistema per compensare i due pic-
chi azionari, i record al rialzo e
quelli al rihasso, e per ottenere una
media vantaggiosa che elimina gli
estremi. E, con questi, la volatilita ¢
il sali-scendi che investe le azioni
nel breve periodo, € in un periodo
come quello che stiamo attraver-
sando. Sono alcune delle regole che
caratterizzano Borse, investimenti e
mercali finanziari.
Non solo. La durata media di una
crisi in Borsa & molto pid breve dei
periodi di crescita. | nuovi massimi
det listini azionari sono sempre pin
alti dei massimi precedenti. E nel
lungo periodo si guadagna sempre,
dato che 1 momenti dillicili vengo-
no poi superali ¢ si Lorna a create
valore: proprio per questo, investi-
re quando le quotazioni sono ai
minimi si rivela sempre un grande
alfare. Con crescite a doppia o tri-
pla cifra.
Sono regole nen scritte, spesso
poco evidenti per chi guarda ai
lisunt con prospettive di breve
periodo e cli coro respiro o per chi
si lascia influenzare dalle turbolen-
z¢ congiuaturali, ma che si posso-
no ricavare con precisione, quasi
fossero una formula matematica.
Analizzando dati, quotazioni e
andamenti storict delle principali
crisi borsistiche sui mercati finan-
ziari internazionali attraverso l'in-
dice Msci World (che descrive I'an-
damento delle Berse dei principali
Pacsi inclustrializati), & possibile
valutarne gli effeti anche prenden-
do in considerazione Teventualita
pitt stavorevole in assoluto che
ossa capitare a un investitore in
Borsa: quella di investire tutto pro-

picco al rialzo dei mercati, appena
prima di una netta, pesante e dura-
tara inversione di tendenza.

Si tratta di una coincidenza ovvia-
mente alquanto improbabile, un
caso estremo, una situazione limi-
te, ma proprio considerando un
caso estremo, il piu sfavorevole
possibile, si possano ottenere inte-
ressanti indicazioni valide in gene-
rale. In pratica, si tratta di rispon-
dere a questa domanda: se un inve-
stitore compra tutte le proprie
azioni nel momento del loro massi-
mo valore, al culmine di una fase
storica, e subito dopo inizia un
periodo di crisi ¢ una discesa delle
quotazioni, quanto tempo impiega
per recuperare il valore nominale
iniziale delle proprie azioni? Com-
parando dati e cifre. dell'indice
MSCI, relativi a tutte le principali
crisi nella storia delle Borse mon-
diali, dal crac del 1929, al crollo-di
Wall Street nel 1987, allo scoppio
della Bolla tecnologica nel 2000, si
rileva che, per un ipotetico investi-
tore che abbia eflettuato il 100%
del proprio investimento al mo-
mento delle quotazioni massime,
appena prima del calo dei listini, in
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media il recupero dei valori nomi-
nali iniziali di titoli e quotazioni
avviene dopo circa 50 mesi, quindi
in quattro o cinque anni, dal
momento del picco minimo. La
perdita media di valore delle azio-
ni, secondo questo raffronto tra le
varie crisi storiche, & pari al 33%,
ma l'incremento medio che segue
ai minimi nella fase di recupero ¢
invece del 75%, di gran lunga
superiore alla perdita precedente,
e, ancora di pin, di grandissima
convenienza per chi investe quan-
do i prezzi sono bassi.

Se infaui il record negativo, per
durata e consistenza, & quello della
crisi del 1929, maturato in un
contesto ormai distante anni luce
da quello attuale, chi ha investito

tutto il proprio capitale in titoli~

appena prima del tonfo di Wall
Street nel 1987 ha recuperato il
valore nominale iniziale in poco
pitt di un anno (15 mesi), dopo un
calo complessive medio del 20%
ma con un seguente rialzo del
28% (chi invece avesse investito ai
minimi avrebbe quindi guadagna-
to parecchio).

Un ipotetico investitore che abbia
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prio nel momento di massimo

Investire sia nei periodi di nalzo sia in quelli di ribasso dei mercati, elimina i contraccolpi di uno scenario di breve termine

In Borsa bisogna sempre pensare ad investimenti costanti

Lanalisi storica dell'indice mondiale MSCI evidenzia che nel lungo periodo quotazioni e rendimenti crescono sempre
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falto la stessa cosa subito prima
del dissolversi della Bolla tecnolo-
gica e degli ellerti dell'anentato
alle Torri Gemelle di New York,
tra il 2000 e il 2001, ha ottenuto i
valori nominali iniziali dopo 71
mesi, dopo un calo medio del
46% se avesse acquistato tutto ai
prezzi pit alti, ma poi ottenendo
un recupero e una crescita di valo-
re del 91% dai livelli minimi (e,
anche in questo caso, per chi ha
investito ai minimi si ¢ rivelato un
vero allare).

Questi calcoli si rileriscono, come
gid evidenziato, esclusivamente a
un ipotetico caso estremo: il peg-
giore in assoluto. Per mitigare gli
effetti dei periodi di flessione delle
Borse e accorciarne i tempi di recu-
pero scatta la regola che induce a
investire in modo costante, rtgata-
re, puntando sempre a un'ottica ¢ a
guadagni di luug,n periodo.
Analizzando, ad esempio, landa-
mento storico dell'indice MSCI, s¢
si ipotizza un investimento per
meta effettuato nel momento delle
quotazioni massime e per metd
quando sono ai minimi, in modo
da compensare i due casi estremi,

renze & tomata ai fsti del
F Rinascimento, quando era

una delle citta pio potenti
d'lalia: proprio un hatel di lusso
della citd toscana, il Relais Sama
Croce, ha vinto il primo Medio-
lanum Award for Service Quality
and Innovation, organizzate da
Banca Mediolanum con il contribu-
to scientifico dell'Universita Bocco-
‘| ni di Milano. La cerimonia di pre-
miazione si & svola lo scorso 13
febbraio nella citta lombarda e ha
rappresentato il primo appunta-
mento di un percorso pluriennale
mirato a valorizzare le aziende che
nel corso dei dodici mesi preceden-
ti si sono distinte nella qualith del
| servizio fornito e mella customer
satisfaction. Due temi cari a Banca
Mediolanum, che ha da sempre nel
suo Dna l'atenzione al cliente, inte-
sa come approccio che caratterizza e
arsicchisce un modello dEbusivess
«qualily orienteds. La prima edizio-
ne del Mediolanum Award ha circo-
serino il proprio campo diinteresse
al settore Luristico, con l'obiettivo di
studiare l'imnovazione nel comparto
alberghiero. In particolare, lanalisi
& stata [ocalizzata sulla categonia
degli hotel di lusso: alla rilevazione
inizia lo scorso maggio hanno
panecipato circa 90 alberghi, in

pratica, la meta di tuu 1 *5 stelle”
presenti nella Penisola,

<Una delle linee guida del progeto
scientifico - spiega Andrea Ordanini
vice direttore del Customer &
Service Science Lab, il centro di
ricerche sull'orientamento al clien-
te, la qualitd ¢ l'innovazione nei ser-
vizi creato nella primavera 2007
grazie all'accordo tra Banca :
Mediolanum e ['Uni-
versita -Bocconi -
era la volonta di
indagare - sul
rapporto ra
sosl:)i?sfano‘
ne del cli-
ente e mi-
glioramen-
to delle per-
formance
aziendalis.
Come dire: la
customer  sati-
sfaction & rico-
nosciuta da ogni
azienda come un obiet-
tivo da perseguire, ma lin-
tesse accademico & teso a scoprire
quali sono le leve attraverso cui si

muove e quali le modalita con cui

interviene.
«In tal senso - prosegue Ordanini -

la collaborazione instaurata .con

Mediolanum, che ha avviato nel
2006 una partnership- scientifica
con ['universita Bocconi, & strategica
per entrambi: per noi, che siamo
studiosi di marketing, ¢ per Ulstitu-
10, che ha fatto della soddisfazione
dei clienti non solo un punto di rife-
rimento, ma anche uno degli ele-
menti qualificanti della sua offertas.

1l primo Mediolanum .

Award & partito da un
presupposio pre-
ciso: superare la
logica dei pre-
mi autorefe-
renziali, che
tradizio-
nalmente
assegnano
riconosci-
. menti ba-
~5ali su non
megho

cisati all uu
qualificanti, ¢
g scegliere un meto-
do pit scientifico, ¢La

- spiega Ordanini;
inpit fasi ‘successive:
comamm Ie

glihotel a cingue stelle, € raccollo |

dati necessari. SuLccsswzmeml.-

La premiazione si ¢ svolta il 13 febbraio nelledizione di esordio della manifestazione

Assegnato il primo Mediolanum Award

1l riconoscimento per i servizi pitt innovativi & andato al Relais Santa Croce di Firenze

con l'elaborazione delle informa-
zioni in nostro possesso abbiamo
stilato una graduatoria. Infine, i
servizi innovativi di ciascuno dei
primi quattro hotel sono stali sot-
toposti a un campione rappresen-
rativo, che ha decretato la vittoria
finales.

Vittoria che & andata al Relais Santa
Croce di Firenze, che ha superato
il Capri Palace, I'Hotel Villa
Alrodite di Bovalino (Reggio
Calabria) e il Westin Excelsior di
Roma. «Ci tengo a sollolineare -
aggiunge Ordanini - che tuui e
quattro gli alberghi che sono entra-
ti nella short list finale hanno rice-
vuto un riconoscimento, anche se
I'Award vero e proprio se I'e aggiu-
dicato solo il Relais Santa Croces.

Ma qualt sono stati i servizi ritenu-
li pid innovativi?

Qualche esempio: corsi grawiti di
pittura offenti agli ospiti, un servi-
zio di trasporto in elicottero a

disposizione: dei clienti per rag-

giungere le principali cirta italiane

per ogni finalita, dal lavoro allo
svago {shapping), ma anche inno-
vazioni di processo mirate a stabi-
lire un- nuavo codice di comporta-
mento uniforme pet il personale in
ogni aspetto di interrelazione con
la clientela.

st rileva che gh effetti di un deprez-
zamento dei listini rientrano molto
prima; dopo soli 5 mesi nel caso
gia citato del crollo di Wall Street,
dopu 44 mesi (anziché 71, come
gia visto) dal declino seguito all'at-
tacco alle Torri Gemelle

In questo caso si ricava inoltre che
anche la perdita media per una
crisi di Borsa si dimezza, risultan-
do pari al 17% nispetto al 33% del-
lipotesi pit negativa, mentre lin-

a «Cabala», riferita all'anda-
mento dei mercati azionari, &
andata prendendo pilt peso di
molte analisi dense di dati.
£ un meccanismo ‘basato sulla
percentuale di mrrelaziom che;

tra determinai fendrment ¢ [andé

diverso, legato anche al numefo®’
di-volt cheﬂfenmﬂenus-lévew

TO DI ANTONELLO ZUNINO

L'andamento dei mercati? Lo prevede la «Cabalas

cremento medio nella fase di recu-
pero & del 28%. Dati alla mano,
continuare a investire in maniera
costante nel tempo elimina quindi
gli effetti negativi e i contraccolpi
di uno scenario di breve durata,
per garantire un rendimento dil
lungo periodo in linea con l'anda-
mento tendenziale dei mercati, che|
dopo fasi cicliche di flessione pro-
seguono sempre nel loro percogso
di sviluppo ¢ di crescita.

‘pubblichiarb, la-Cabala ha fatto
centm23v0ltesu25 con_una
22
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