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lo stesso anno considerate un'a-
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Analisj | gestori seguaci di Warren Buffett devono- andare alla ricerca di azioni favorite dal carovita
e (adagnare con l'inflazione
t's easier to sell an air
conditioner In the dead [y omey manager devono focalizearsi su societa che hanno un monopolio
(( of winter than it is to
convinee Investors they € CRe mom hanno bisogno di gmssz tnvestimendti strutturali. Perché altrimenti...
need protection from inflations.
pit facile vendere tn condizionato-  maniera cosl rilevante. Quest:l s0g- . Mentre appartengono al sicondo  zienda aftiva nella produzione di 5]. Come azionisti siete chiamati a
re in pleno invernc che convincere  getti profittano della loro fortunata  tipo le aziende (commodity type)  acciaio che, con una capacita red-  un aumento di capitale a questo-
gll investitori che hanno bisognodi  posizione. Per loro linflazione risul- - posizionate invece su prodotti per. _ dituale minore rispetto allaziends  scopo. Di quale delle due aziende
protegpersi dall'inflazione. La bat-  taun buon affare, un periododivac-  cui esiste una numerosa concor-  di caramelle, produce un utile sem-  vorreste essere soci? Del produtto-
tuta, in uso a Wall Street, non sem-  che grasse. I perdenti sono colore  renza, che vengono scelte dal  pre di 2 milioni di euro ma perpro-  re di caramelle che vi chiede di
bra lasciare spiragh: nelle scelte di  nella sfortunata situazione di ven-  clienti solamente o prevalente-  durio abbisogna di 18 milionidieu-  sborsare 40 milioni o dell'acciaie-
investimento spesso I'imflazione ~ dere prodoitl o servizi t cui prezzi  mente In base al prezzo, e chenon o di asset tanglbﬂi (gt altiforni per ria che ve ne chiede 90 per conti-
non viene semplicementetenutain  non sono cresciuti allo stesso livello  potendo alzare 1 prezzl senza ri-  1a produzione dell'acciaio costano  nuare a produrre gl stesst utih del-
conto. Eppure capire come proteg-  delle cose che acquistano perfloro  schiare di perdere consistenti quo-  di piit dei forni per la produz:lone di  lafabbrica di caramelle? Il produt-
gersi o addirittura quall tipidi  consumi quotidiani. Un analego  te di fatturato, per restare sul mer-  caramelle). tore di accialo abbisogna di 50 mi-
aziende sono capaci di trarre pro-  processo divide nettamente in due  cato sono costrette ad assottigliare Adesso agglungete l’mﬂazione Liont di investiment! in pid per pro-
fitto da una crescita delfinflazione il mondo-delle aziende tra guelle 1 proprl margini di profito e gli uti-  un decennio di inflazione. Nei dieci  durre per 'aztonista {1 medesimo
& di fondamentale importanza per  realid che sono in grado di trarre 1 dei propri azionisti. anni sticcessivi per il suo effetto i utile della fabbrica di caramelle,
un money manager. beneficlo da elevatl tassi dl inflazio- . Sul lungo periodo I'inflazione  prezzi sono pia che quintuplicati. ~ In presenza di lunghi periodi di
1 danni maggior dellinflazione  ne ele aziende che rischiano di ve-  agisce poi differentemente per  Le due aziende vivono un fantasti-  inflazione elevita, quelle aziende
derivano dalfatio chelacrescitadel  nime messe in ginoechio. questi due tipi di aziende anche su  co quintuplicarsi delloro utiii a 10 che virtualmente non hanno mai i
‘prezzi e degli stipendi che provoca Al prime tipo appartengono le  un altro pisno. Inmaginate un'a-  milioni A questo punto, dopo dieci  bisogno di sostituire 1 loro impianti
avvengono in templ e in misure dif  aziende (nella dizione dellamer-  zienda produtirice di caramellenel  annt di utilizzo e df usura, gt im- e macchinad e hanno la capacits
ferenti per differentl tipt di mercie  cano Warren Buffeit consumer mo- 1973, anno in cui in Italia l'inflazio-  piantt delle due aziende devonoes-  di produrre altf ritorni soltanto con
lavoratorl. Non & I'nflazione in 56  nopoly) che per Iunicita del loro - ne ragghunse le due cifre decimall.  sere rinnovat! e sostituitl, A un  un plceolo ammontare di asset tan-
ma la sua diseguale evoluzione a  prodotto, per Fassenza di concor-  Luttle dellazienda & di 2 milioni i prezzo cresciuto nel fraitempo an-  gibill, potendo contemporanea-
produrre i dannl. Cosi alcuni sog-  renza, o la presenza di qualche al-  euro.su 8 milion df asset tangibili  ch'esso di cinque volte. Laziendadi  mente aumentare 1 prezzi dei loro
gettt godono del benefici di prezzi  tra barriera protettiva, al soprag- (il valore di impianti, materie pri- . caramelle deve cosl affrontare una  prodott (pricing powen), si dimo-
elevatl per i beri e setviz che ven-  giungere dellinflazfone possono  me, prodottl finiti In magazzino).  spesa di 40 miliod di euro {costo  strano le piu efficaci per
dono, mentre i prezzi defbenleser-  permettersi di alzare i prezzi dei - Lazienda ha dunque unritomodel  storico di 8 milioni per 5), mentrela  re P'investitere dall'inflazione, (ri-
vizi chie essi comprano non sono  proprt prodotti senza corvere il ri-  25% sui suol asset (2/8 = 25%). Nel-  fabbrica di acciaio & chlamata a  produzione riservata)
ancora cresciutl o non lo'sono in . schio di perdere troppi clienti. sborsare 90 milioni-di euro (18 per % consulente finanziario
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