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Gentili clienti, 
era semplice intuire che il corona virus e la pandemia che si sta allargando nell’Europa e nelle 
Americhe avrebbe condizionato la volatilità dei mercati ma quanto è successo oggi in apertura 
è forse superiore alle attese. Il petrolio e i titoli del comparto petrolifero sono precipitati di oltre 
il 20% e tutto il mercato azionario, obbligazionario, titoli di stato è in forte sofferenza. 
 
Del resto i compratori, come siamo noi, si sono fatti da parte in attesa di capire quali danni 
avranno le economie da questi fermi obbligati. I prezzi delle azioni erano obiettivamente 
abbastanza alti anche per effetto dei rendimenti inesistenti delle obbligazioni. 
 
Un rintracciamento poteva essere anche un evento naturale. 
 
Forse se la tempistica degli interventi fosse stata più determinata, controllata, forse oggi non 
saremmo in questa situazione. Sembrerebbe che non tutti i cittadini abbiano davvero compreso 
la gravità della situazione. 
 
Non è ancora il momento di reagire con forza perché al di là dei rimbalzi che i mercati potranno 
avere nel breve bisognerà capire quanto durerà il blocco dell’economia. 
Rimane un virus influenzale e passerà. 
 
La Cina che è all’origine ha affrontato il problema con polso fermo e oggi, in due mesi, sembra 
abbia messo sotto controllo la sua pandemia e la sua economia tende a riprendere il cammino. 
 
Il vero problema è quello che abbiamo riportato tante volte nelle nostre lettere: la reale 
illiquidità del mercato e la assenza di trader o di market maker che lo rendano elastico. 
 
Per ritornare ad un mercato più fluido bisogna saper aspettare. 
 
Abbiamo su tutti i conti una liquidità (liquidità più obbligazioni in scadenza entro il 2020) tra 
il 27% ed il 37 % ed una serie di investimenti che riteniamo pensati, equilibrati nel rischio e 
differenziati. 
 
Riteniamo che in questo momento si debba restare calmi e valutare la situazione. Come 
dimostra la Cina, appena vi saranno confini certi e definiti il mondo si riprenderà. 
 
Vi terremo informati sulle evoluzioni e su tutte le valutazioni e riflessioni che faremo. 
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Abbiamo nel tempo superato tanti momenti di grande difficoltà, che sono sempre diversi, con 
motivazioni diverse.   
 
Cerchiamo di difendere la nostra salute, rispettando le limitazioni che hanno prescritto. 
Sicuramente in questo modo il momento critico passerà prima. 
 
Nei grandi ribassi si creano grandi opportunità. 
 
Il futuro è nostro. 
 
 
Roma, 9 marzo 2020 
 
 

                 
 
 


