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di Lionello Cadorin

tavolta i banchieri non c'entrano,

la crisi non ¢ colpa della finanza,

come & stato quasi sempre dalla
Grande Depressione del'29. E questo pa-
radossalmente ¢ il problema. «Una crisi
che nasce dalla finanza, come le ultime
che abbiamo affrontato — osserva Alfre-
do Piacentini, fondatore e managing
partner di Decalia am, societd indipen-
dente digestione con sede a Ginevra —si
puo gestire con la finanza: politiche mo-
netarie, indebitamenti, iniezioni diliqui-
dita e tutto quanto abbiamo visto dal fal-
limento Lehman Brothers nel 2008. Que-
sta crisi non sappiamo. La causa é un fat-
tore esogeno di cui nei finanzieri non
siamo specialisti, ma intorno al quale an-
che gli specialisti non hanno una posi-
zione certa. Difficile fare una previsione
con gli strumenti della finanza. Non pes-
siamo valutare se le misure gia prese o
annunciate, che comunque non hanno
convinto del tutto i mercati, funzione-
ranno. Quello che mi sento di dire é che
quanto pili dura questa emergenza, tanto
pill tempo ci vorra per veder ripartire il
sistema. Come un‘automobile che é stata
ferma per mesi: per riavviarla non basta
girarelachiavetta. Ecco, laripresaiolave-
do complicata e rischiosa. Quanto tempo
si puo tenere l'economia in quarantena
per lemergenza sanitaria?s.
Dal Venerdi Nero dell"87 al debito sovra-
no del 2011, passando per la guerra del
Golfo, la bolla tecnologica del 'g8-2000,
le Torri Gemelle e i mutui subprime, le
crisi Piacentini le ha vissute tutte, come
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In difesa sulle spalle
dei colossi

Solo le societa piu solide e facilmente liquidabili
offrono una sponda. Tutto risalira, ma non subito
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gestore e come banchiere svizzero (ma
nato a Genova) che non ha maismesso di
fare il gestore neanche quando guidava
una banca privata ginevrina. E havissuio
e cavaleato ogni volta le risalite dei mer-
cati. Ma se gli si chiede oggi di guardare
avanti, lui che pessimista non é mai stato
non si mostra troppo positivo. «Oppor-
tunita di acquistor Mi sembra un mes-
saggio un po’ superficiale che sentiamo
troppo spesso in questi giorni. Si, e vero,

1listini sono scesi anche a meno 30% ri-
spettoa qualche tempo fa, ma dobbiamo
ancora rivedere i multipli delle societd.
Con un trimestre in meno di produzione
gliannunci dirisultati inferiori allestime
arriveranno, vedremo come reagiranno i
mercati. Se un‘azienda solida e innovati-
va come Brembo annuncia che non pa-
gheri il dividendo 2019, immaginiamo
forte preoccupazione per il 2020%.

Leidee

Nei portafogli delle sue gestioni di Deca-
lia am Piacentini aveva ridotto il rischio
un po’ prima dell'effetto virus, giudican-
do alcune quotazioni ormai alte. Ma ai
primi seivoloni degli indici ha smesso di
ridurre e sinora non ha ancora ricomin-
ciato a comprare. «Guardiamo cosa suc-
cede nel prossimi mesi, avremo tempo
per rientrare quando ci sard pit visibili-
tin. Sembra di capire che la cosa pit con-
sigliabile in questo momento sia tenere
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duro. Indipendentemente da dove siéin-
vestito? «In tutie le crisi— sottolinea Pia-
centini — la legnata la prende prima il
mercato azionario, poi tocca allobbliga-
zionario. I danni maggiorili subiscono le
piccole societd, le emissioni di minore
dimensione, i titoli subordinati. Dentro
un portafoglio le mine pronte a esplode-
re possono essere i fondi obbligazionari
con gestioni un po’ furbette nel cercare
rendimenti a scapito del rischio e in ge-
nerale gli strumenti strutturati. Pensia-
mo a quelle obbligazioni strutturate che
garantiscono il rimborso del 100% del ca-
pitale solo se la quotazione non scende al
disottodiuna certabarriera: uncasoraro
ma...». Che cosa bisogna avere in casaal-
lora per stare pit tranguilli? «Fondi azio-
nari trasparenti con dentro titoli di gran-
di e buone societd e fondi obbligazionari
con titoli di qualita, scelti tra emissioni
grandiabbastanza da garantire sempre la
possibilita di compravendita»,

Allora é vero che bisogna resistere per-
ché dopo le grandi crisi le economie e i
mercati si riprendono sempre? «Si, ma
non subito e non tutto, La crisi del 2008
sembrava non finire mai, titoli importan-
ti come UBS, soltanto per fare un esem-
pio, non si sono piil iavvicinati neanche
lontanamente alle quotazioni preceden-
fi. Guardando avanti possiamo ipotizzare
che aleuni titoli recupereranno prima di
altri: Amazon, farmaceutici e food an-
dranno probabilmente pit veloci delle
societa di crociere o diviaggl. Maingene-
rale non credo che a non comprare ades-
50 si stiano perdendo occasioni d'oron.
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Zurich, le misure per I'emergenza
Nuove polizze per over 65
e scadenze rimandate

C on misure a sostegno di famiglie,
imprese ed esercizi commerciali,
anche il mondo delle assicurazionisié
attivato per fronteggiare l'emergenza
coronavirus. F il easo per esempio di
Zurich, che é scesa in campo con una
serie di iniziative rivolte in primis ai
t.200 dipendenti, tra cui lo smart
working, attivo dal 24 febbraio. «Una
misura che, tra l'altro, ha consentito di
acquisire importanti competenze di-
gitali che hanno permesso di mante-
nere alta la qualita del servizio offerto
— commentano dalla societa —. Ci

Volti
Alessandro
Castellano & ceo
diZurich Italia.
Lacompagnia

svizzeraha
donato 500 mila
euro agl ospedali

stiamo anche impegnando nel mante-
nere costantemente aggiornate le per-
sone, € in contatto traloro, grazie al ca-
nale social interno, dove videomes-
saggi dei top manager si alternano ad
agglornamenti sul business. Uno
scambio di informazioni che ha con-
sentito di abbattere la distanza fisica
tra colleghi. Attraverso gli strumenti
digitali in loro possesso, gli agenti so-
no riusciti a relazionarsi con i clienti
nel miglior modo possibile, valoriz-
zando tutte le opportunita disponibili,
come la perizia da remoto».

Inoltre, la compagnia svizzera ha pre-
disposto anche una serie di misure de-

dicate alla clientela. «Conil propagarsi
dell'emergenza in tutta Italia, per
esempio, abbiamo deciso di offrire ai
clienti la possibilita di effettuare i pa-
gamenti delle polizze danni in corso
entro 6o giorni dalla data di scadenza
— sl spiega —. E ora sono allo studio
ulteriori misure di assistenza alla salu-
te per gli over 65 e perle categorie sani-
taries.

Iniziative che non si esauriranno qui,
assicurano dalla compagnia, che ha
messo a disposizione investimenti ad-
dizionali a favore delle sue agenzie per
sostenere la loro liquidita: «Anche di-
pendenti e agenti sistanno mobilitan-
do per dare un contributo al Sistema
sanitario nazionale. In particolare, &
stata avviata una raccolta fondi, con
I'hashtag #InsiemePossiamo, condivi-
satraidipendenti, gli agenti, l'azienda
¢ la fondazione Z Zurich Foundation e
s0no stati raccolti cirea 650mila euro
in una sola settimana. 1 dipendenti
hanno devoluto somme equivalenti a
giornate intere 0 asingole ore lavorati-
ve. Per ogni euro donato, Zurich Ifalia
e la fondazione hanno contribuito con
una donazione di pari importo e in to-
tale sono stati raccolti piti di soomila
euro gia devoluti all'Ospedale Luigi
Sacco diMilano e all'Ospedale Lazzaro
Spallanzani di Roma. Anche la rete de-
gli agenti Zurich ha partecipato alla
raccolta, raccogliendo circa 150mila
euro per 'Ospedale Giovanni XXIII di
Bergamo e I'Ospedale Cotugno di Na-
poli.
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UN MASTER DI FOTOGRAFIA
UN’OPERA INEDITA PER IMPARARE | SEGRETI E LE TECNICHE

Scienza, arte, passione ¢ professione, la fotogmlia in meno di duecento anni dalla sua
nascita ha saputo raccontare i nostri gesti quotidiani, la vita, il mondo. Corriere della
Sera e La Gazzera dello Sport, in collaborazione con Canon Academy, presentino una
collana indispensabile per conescere la grammatica del linguaggio visivo ¢ costruire
il significato di un’immagine fotograkica, attraverso principi teorici, lezioni pratiche ¢
l:nvliigli di l::;p:rﬁ.
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IL PRIMO VOLUME, “IL BIANCO E NERO",
IN EDICOLA DAL 27 MARZO'
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