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Finanza

Scenari

«Nervi saldi e acquisti mirati a prezzi scontati
Cosi proteggiamo i risparmi dal Covid-19»

L'analisi di Fabrizio Quirighetti (Decalia Asset Management)

«In momenti come questi ¢’é I'opportunita
di mettere in portafoglio titoli di qualita
con fondamentali solidi e molto trasparenti»
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di Giuliano Molossi
MILANO

Come proteggere risparmi e
investimenti ai tempi del Coro-
navirus? Come non lasciarsi
prendere dal panico? Tutti rac-
comandano di mantenere i net-
vi saldi ma non & facile di fron-
te a terremoti finanziari come
questo, quando vedi il tuo pa-
trimonio, piccolo o grande che
sia, assotigliarsi giorno dopo
giorno. Chi non perde la testa
nemmeno in momenti come
questi € un economista e gesto-
re di fondi di grande esperien-
za come Fabrizio Quirighetti,
chief investment officer, head
of Multi-Asset di Decalia As-
set Management, la boutique
di investimento ginevrina.
Dottor Quirighetti, come
fa il risparmiatore a non
perdere la testa di fronte a
questo tsunami che sta tra-
volgendo i mercati?
«Abbiamo sottostimato le rica-
dute di questo coronavirus
sull’economia mondiale. Que-
sto € stato un primo errore,
adesso dobbiamo evitare di far-
ne un secondo, che sarebbe
guello di vendere tutto. E’ ve-
ro che sul momento mi dareb-
be un sollievo, cioé quello di
non avere piu perdite, ma col
tempo rimpiangerei di averlo
fatton.

Che portafogli dovremmo
avere per affrontare questa
situazione con piu tranquil-
Lita?

«Portafogli semplici con titoli
di qualita di aziende sane che
hanno conti in ordine. E in mo-
menti come questi ¢’¢ Poppor-
runita di comprare ttoli di
qualita con fondamentali soli-
di e molto trasparenti a prezzi
scontati. Sono ttoli di societa
ben gestite. Faccio un parago-
ne con il virus che ha pit pro-
babilita di uccidere le persone

deboli e gia malate di quelle
che hanno vent’anni e fanno
sport. Nella finanza ¢ la stessa
cosa: quando ci sono crisi co-
me quella di oggi a farne le spe-
se sono le societa fragili piutto-
sto che quelle sane».

Come siamo arrivati a que-
sto punto?

«Quando il Coronavirus era so-
lo in Cina, il problema princi-
pale era che la crescita cinese
calava. La diffusione dell’epi-
demia al di fuori della Cina ha
stravolto il panorama economi-
co, Da uno shock dell’offerta
siamo passati a uno shock del-
la domanda a causa delle misu-
re governative per evitare una
crisi sanitaria oltre all'impatto
negarivo sui consumi».

Si va verso una recessione
pesante?

«Sicuramente peggio di quella
del 2009, con la differenza che
questa & una recessione provo-
cata da un’emergenza sanita-
ria. Il virus sara probabilmen-
te sconfitto nel giro di un paio
di mesi, quello che sta acca-
dendo in Cina e in Corea dove
il numero dei casi si sta stabiliz-
zando, ci fa ben sperare».

Ma se cosi fosse, possiamo
prevedere che nella secon-
da meta dell’anno la ripre-
sa sanitaria possa essere ac-
compagnata dalla ripresa
economica?

«Non ci sara una ripresa imme-
diata. Sono abbastanza fidu-
cioso per il futuro, ma certo
dalla Bce mi aspettavo una ri-
sposta diversan.

La reazione dei mercati al-
la decisione di tenere i tassi
fermi ¢ stata pesantissi-
ma...

«Certo, i mercati hanno paura.
Io mi aspettavo dalla Bce una
mossa molto piu forte per im-
pedire che lo spread italiano
salga ancora, perché questo
adesso ci crea una crisi finan-
ziaria che rischia di portare
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«La ripresa non sara
immediata, pero sono
abbastanza fiducioso
Dalla Banca centrale
mi aspettavo

una risposta diversa»

danni economici proprio nel
momento in cui avremo vinto
la guerra contre il coronavi-
rus. La Bee doveva dare rassi-
curazioni e non lo ha fatto. Io
sono il primo a dire che abbas-
sare i tassi non aiuta I'econo-
mia, pero il taglio serve a rassi-
curare la finanza. A cosa serve
immettere liquidita a ottobre
o a novembre quando I’emer-
genza sara finita?»

A differenza di altre pesan-
ti crisi come quella origina-
ta dal crack di Lehman Bro-
thers nel 2008 questa volta
le cose sembrano piu gravi
perché la pandemia é ac-
compagnata dalla guerra
del petrolio fra fra Russia e
Arabia Saudita che ha pro-
vocato la caduta del prezzo
del greggio e prima del dila-
gare del virus c’erano gia
segnali di recessione in tut-
to il mondo, l’economia
mondiale era gia in frena-
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Nel tondo Fabrizio Quirighetti,
GCio, head of Multi-Asset
di Decalia Asset Management

ta. Non € cosi’?

«S1, questa volta & peggio. Non
sapplamo ancora quanto pro-
fonda sara questa recessione
globale e quanto potra durare.
Ma le conseguenze economi-
che e le ripercussioni finanzia-
rie di questa pandemia, cosi
difficile da circoscrivere, po-
trebbero rivelarsi pit contagio-
se e tossiche dell’influenza spa-
gnola del 1918 o quella di

ATTENZIONE

«L’'errore & stato
sottostimare

le ricadute di questa
epidemia. Dobbiamo
evitarne un secondo:
vendere tutto»

Hong Kong del 1968 che ha
ucciso un milione di persone
in tutto il mondo».

Quanto potra continuare la
volatilita sui mercati?

«E’ difficile dirlo, ma credo al
massimo fino a maggios.

La prima economia che si
riprendera sara quella cine-
se?

«Il mercato cinese si ¢ gia ripre-
so. Da due settimane fa me-
glio del mercato americano e
di quello europeo. Il governo
ha gia fatto varie mosse di poli-
tica monetaria ¢ fiscale per far
ripartire la macchina economi-
ca. E questo perché in Cina
non c’é¢ pitt una crescita dei
contagi, le attivita si stanno ri-
prendendo. Li hanno chiuso
tutto obbligando la gente a
non muoversi. E’ il vantaggio,
se posso dire, di governi poco
democratici: in Cina se uno
usciva di casa veniva arresta-
to».
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