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Warren Bulffett peggio
di Wall Street: I'Oracolo
tradito dai titoli ciclici

M&A

Nel 2020 I'S&P 500 ¢ salito
del16,3% controil +2,4%
di Berkshire Hathaway

Vito Lops
Lanotizia e che negliultimidueanni
Warren Buffett, conlasuaBerkshire
Hathaway, ha fatto peggio di Wall
Street.Nel 2019 'S&P 500 ésalitodel
28%afrontedel +11% dellasocietadi
Buffett. Nel 2020il confronto ¢ anco-
ra pitt duro: +16,3% CONtIo +2,4%.
Numeripesantierariatal puntoche
cechiiniziaapensarechel*oracolodi
Omaha”, cheallaveneranda eta digo
anni(97perilvicepresidente dellaBe-
rkshire Hathaway, Charlie Munger)
sembraaver persoun po’dismalto.
A sua parziale discolpa va detto

che sono stati annidifficili perititoli
ciclici, il pane preferito da Buffett. E
statoun biennioappannaggiodeiti-
toligrowth (quelliad alto potenziale
dicrescita) edeititolilegatialle ener-
gierinnovabili, finora un po’ snob-
bati dal grande investitore.
«Sembra che il mercato, inteso
nella suamolteplicita di attori, oggi
composto sempre piuda piccoliin-
vestitorie/ospeculatori, sisiamosso
indirezione oppostarispettoaquel-
la professata da Buffett per molto
tempo - spiega Severino Pugliesi,ad
diLagom familyadvisor -. Comeben
noto, Buffett & considerato da molti
il re del value investing (insieme al
padre della teoria, I'economista
Benjamin Graham, ndr), approccio
basato sulla ricerca di opportunita
neititolicheappaiono sottovalutati
eil cuiprezzo nonrispecchiaifonda-
mentali. Al contrario, oggiil mercato
sembra amare ed essere dispostoa

pagare prezzi straordinari pei'azioni
di societa ad alto potenziale di cre-

scita, quasi sempre operantinei set-
tori delle nuove frontiere tecnologi-
che, spingendonele quotazionifino
ancheamillevolte gliutilisocietari,
come nel caso di Tesla».

Tuttavia nell'ultimaletterache ha
scritto agli investitori poche setti-
mane fa Buffett sembra aver fatto
mea culpadichiarandodivolerinve-
stire in progetti sull’energia rinno-
vabileedi essereallavoro suun pro-
gettoperammodernarel'infrastrut-
turaelettrica degli Stati Uniti, oltre-
ché di prendere posizione nel settore
dell’energia pulita.

In questa prima parte del 2021 il
cambiodirotta, e soprattuttoilrim-
balzo dei titoli ciclici hanno ridato
slancio alla Berkshire Hawhaway
che conun +15%.In ogni caso € presto
per trarre conclusioni: soloiltempo
diraseilnuovo posizionamento, per
quanto tardivo, diunodei piu grandi
investitoridella storia gli dararagio-
ne.Asuadifesa, vainoltre ricordato
che due anni di sottoperformance
non cancellano peroraglistrabilianti
risultati raggiunti sin qui.

«Datiallamano,andando indie-
tronel tempo, risultache chiavesse
investito100 dollariin Berkshire Ha-
thawayall'inizio del1965, afine 2020
si sarebbe ritrovato con un capitale
di 2,810 milioni - calcola Pugliesi -.
Glistessiioo dollariinvestitinell’in-
dicediWall Street (S&P500) sareb-
bero diventati 23.454 dollari».

Buffett non sembra essere preoc-
cupato dalle performance di breve
periodoefornisce, attraversolasua
lettera, unaricetta(dilungo termine)
per proteggere il portafoglio da noi
stessi e dalla volatilita dei mercati,
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incrementandole possibilita di mas-
simizzare i rendimenti.

«Bisogna lasciare che il tempo
faccia il suo lavoro, non farsi diso-
rientare dalla confusione che spesso
sicreainalcune parentesidimerca-
to, diversificare, movimentare rela-
tivamente poco il portafoglio e ri-
durreicosti dove possibile», scrive.
Infine, Buffet conferma il suo vec-
chio motto di puntare sui titoli Usa:
«Never bet against America».
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L'«Oracolo di Omaha». Warren Buffett, presidente di Berkshire Hathaway
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