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  “Investire è semplice, ma non è facile”

 
  Warren Buffett

  

  


L’80% degli investitori nel lungo termine perde il proprio denaro sui mercati finanziari; ma se questo è vero, significa anche che il restante 20% è in grado di battere in modo sistematico il mercato e di assicurarsi un futuro di prosperità.

 

  La borsa, in questo senso, può certamente rappresentare una buona metafora della vita. Nel business come in altri campi, a riuscire sono coloro che non s’improvvisano in ciò che fanno; gli investitori vincenti si prefiggono obiettivi concreti di lungo periodo, hanno fiducia in un metodo di analisi del mercato e seguono delle strategie verificate sul campo per ottenere ciò che vogliono.
   


Questo libro raccoglie il know how e le conoscenze utilizzate da quella piccola nicchia d’investitori che battono costantemente il mercato, per gestire in modo intelligente i propri asset. In questo senso, si è trattato per me di un compito tanto entusiasmante quanto complesso, perché sono rimasto sempre affascinato dalla psicologia del successo e dalla mente di chi riesce a produrre risultati preponderanti, mantenendoli nel lungo periodo.
   


Da questo difficile lavoro di ricerca è risultato evidente che non esistono segreti per riuscire ad anticipare il mercato o a prevedere il futuro dei prezzi, così come tecniche magiche per guadagnare in qualsiasi scenario di trading e per vincere ogni mano che ci offre la borsa.
   


Al contrario, esiste un metodo per imparare cosa non funziona dai fallimenti precedenti e per scoprire cosa può essere replicato dai propri e altrui successi; con questi presupposti, tutto ciò che resta da fare (cosa non certamente semplice, ma realizzabile) consiste nel mettere a frutto l’intelligenza finanziaria che si accumula.
   


Spesso quello che gli investitori vincenti fanno è molto semplice dal punto di vista logico e interpretativo, ma le persone non sono disposte a spendere sufficiente tempo per capirlo. Preferiscono continuare a concentrarsi in ciò che non funziona e applicare le strategie di analisi e di gestione del denaro attuate dal famoso parco buoi.
   


Nel corso degli anni ho deciso di registrare e raccogliere sistematicamente le idee provenienti dai grandi investitori; ne ho studiato l’efficacia euristica, la possibilità di applicarle nella vita di tutti i giorni e di usarle come base per adottare il giusto atteggiamento nella gestione degli investimenti. Con questo libro, mi propongo di offrirvi gli stessi spunti di riflessione e d’ispirazione che ho trovato nel mio lavoro di ricerca.
   


Leggendolo non otterrete formule magiche, segreti o soluzioni istantanee, ma scoprirete degli strumenti di pensiero non scontati e delle utili strategie di problem solving, di money management e di selezione degli investimenti, che potrete iniziare ad applicare fin da subito.
   


In molti casi, noterete che il metodo d’analisi di mercato utilizzato dai personaggi citati per selezionare i propri investimenti differisce notevolmente da quello che avete adottato o che state utilizzando in questo momento.
   


Se così fosse, il mio consiglio è di provare semplicemente ad applicare e testare gli atteggiamenti e le idee che avete appena letto… per vedere cosa succede. Un test interessante (e dai risultati spesso sorprendenti) che vi consiglio di portare avanti man mano che progredite nella lettura consiste proprio nell’immedesimarvi all’interno della storia dei personaggi che state leggendo.

 

  Davanti ad un affare complesso, un cliente complicato o una difficile decisione d’investimento, leggete semplicemente qualche frase di questa guida e provate a mettervi nei panni dei grandi investitori, a interpretate il loro personaggio e a chiedervi come si comporterebbero nella stessa situazione. Posso assicurarvi che le conclusioni che trarrete saranno interessanti. C’è un intero mondo di grandi investitori dai quali possiamo scoprire qualcosa d’importante, stimolante e avvincente. Per cominciare, non vi resta che voltare pagina.
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  “Ottenere risultati soddisfacenti nei propri investimenti è più facile di quanto si creda; raggiungere risultati superiori è più difficile di quanto sembri”.



  
    

  

  Come si diventa un investitore intelligente? In che modo è possibile comprendere il valore fondamentale di un’azienda o di un business?

 

  Benjamin Graham è divenuto famoso in tutto il mondo non solo per aver ispirato un’intera generazione di allievi, ma anche e soprattutto per aver definito le basi del value investing. Non è un caso che le sue teorie hanno trovato applicazione in vasti campi della finanza, dalla selezione delle azioni agli investimenti in obbligazioni.

 

  Una sua breve biografia può aiutare il lettore a capire la struttura di pensiero di questo grande innovatore e studioso dei mercati. Nato a Londra nel 1894, si trasferì a New York con la sua famiglia ad appena un anno di vita.
   


La morte precoce del padre a nove anni gli fece sperimentare una gioventù di difficoltà, fattore che lo spronò a migliorare la propria condizione esistenziale attraverso lo studio. Si dimostrò così un eccellente studente, tanto che riuscì a laurearsi alla Columbia University ad appena 20 anni. Subito dopo la laurea ricevette diverse proposte per lavorare come docente, ma preferì entrare nel mondo di Wall Street fondando la Graham – Newman Partnership.

 

  Già nel 1926 aveva cominciato a definire i principi cardine della propria teoria sull’investitore intelligente e cominciò a tenere delle lezioni alla Columbia University, dove costruirà una lunga carriera come docente, tanto che continuerà a insegnare fino al suo pensionamento nel 1956. Nello stesso anno si ritirerà dagli affari e chiuderà la sua società, con una media annua di rendimento sugli investimenti effettuati del 17%.

 

  Un importante punto di svolta della sua vita consiste nella pubblicazione del libro “The intelligent investor” (l’investitore intelligente), che diventerà in breve tempo uno dei bestseller più apprezzati nella storia della finanza, nonché uno dei libri considerati come fondamentali per chiunque desideri investire nei mercati.

 

  Graham è riuscito a realizzare una carriera tanto folgorante e appagante grazie ad una sua intuizione di fondo su come funzionano i mercati: capì infatti che il valore di un investimento non è necessariamente identico al suo prezzo. Per una serie di motivi, tra cui primeggia la psicologia della paura e dell’avidità umana, le azioni e le altre forme d’investimento conosciute non riflettono necessariamente il proprio valore reale, ma piuttosto quello psicologico.
   


Ad esempio, in un mercato caratterizzato dall’euforia alcune aziende potrebbero essere prezzate molto più di ciò che valgono, mentre in un mercato votato alla depressione può succedere l’esatto opposto. Talvolta capita anche di vedere, nei mercati laterali, alcune aziende quotate sopra o sotto il proprio valore intrinseco.
   


L’idea del valore intrinseco di un business è un vero punto di svola per la materia delle analisi di mercato; non a caso è stata la base del successo di moltissimi investitori che hanno trovato ispirazione dalle analisi di Graham, il più famoso dei quali è probabilmente Warren Buffett. Per comprendere a fondo la psicologia di questo meccanismo, possiamo prendere in prestito la metafora che lui stesso ha fornito ai propri studenti e all’interno del suo libro (The Intelligent Investor, 1949). Proviamo a immaginare che esista un soggetto chiamato il “Signor Mercato”.

 

  Il Signor Mercato è socio assieme a voi di una piccola società. Trattandosi di una persona molto gentile, ogni giorno vi telefona all’ora del thè e vi spiega quanto pensi che valga la vostra azienda, offrendosi di acquistare la parte di azioni che detenete o di vendervi la sua.

 

  Alcune volte il Signor Mercato si fa prendere da un incredibile entusiasmo, offrendovi un prezzo talmente elevato da sembrarvi quasi ridicolo. Altre volte è colto da un profondo sconforto, pertanto tende a svalutare la propria quota e ad offrirvela a prezzi ridicoli. Infine, vi sono occasioni in cui vi sembra emotivamente stabile, pertanto ipotizza delle quotazioni piuttosto ragionevoli rispetto all’andamento del business e alle sue reali opportunità di sviluppo. Secondo Graham, il (Signor) Mercato ogni giorno bussa alla porta di qualsiasi investitore, comportandosi esattamente come spiegato nella metafora.

 

  L’investitore intelligente cercherà di cogliere le opportunità che gli vengono offerte, accettando le offerte di azioni o di altri strumenti sotto prezzati rispetto al loro reale valore e rifiutando gli eccessi. Ovviamente, questa strategia di comportamento richiede una capacità che poche persone si affaticano a sviluppare: è necessario  imparare a riconoscere quali dati osservare per comprendere il vero valore di un business.

 

  Si evidenzia quindi un’importante differenza nel focus: l’investitore tradizionale osserva l’andamento dei prezzi e liquida i propri titoli quando si accorge che questi stanno scendendo, mentre li acquista quando sono in fase di salita. Graham propose piuttosto il contrario: individuare i business con grandi potenzialità e maggiori probabilità di successo per acquistarli quando le loro quotazioni sono irrazionalmente basse.

 

  Sotto questa logica, prende consistenza il detto secondo il quale è proprio nei momenti di maggiore speculazione che risulta possibile realizzare i migliori affari. Questo perché all’investimento basato sulle emozioni se ne sostituisce uno incentrato sulla razionalità.
   


Fatte queste premesse, potrebbe essere interessante comprendere alcune delle strategie utili ad analizzare un investimento secondo l’approccio del valore intrinseco. Uno degli elementi maggiormente considerati in questo senso è il rapporto che sussiste tra prezzo e utili. In linea generale, un’azienda può essere considerata una buona opportunità d’investimento quando il suo prezzo quota al massimo gli utili degli ultimi 36 mesi.
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