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Investitori @ mercati / Le spiegazioni della finanza «comportamentale»

La proposta
di un titolo
ad alto rischio
attribuisce

i diversi profili

Sono quattro gli identikit

dei risparmiatori italiani

€0, PIOPOEZ3 | ‘apm-

wanto siete dispost a
(( pagare per acqul
oggl un titolo che do-

manl pud vadere 10mila curo
oppure zerofs Mtenzione: cid
che vi stiamo proponendo non
& U quibkz, con uma risposta giu-
sia ¢ tante errale, ma un lest
per esprimere un kato della per-
sonalitd il profio di rischio, os-
sia il complesso di caratteristi-
che psicologiche, consee ¢ in-
consce. che determinano e
scehie dellindividuo. La doman-
da che sl propone &i esplicitare
questo profido ¢ quella propo-
sta da Banca d'lalia nella sua
: me blennale sui biland
dedle famiglic nel 2000

E illasorio pensare che per
investise con profitto sui merca-
ti Bnavviui sia sulficiente o ne-
cossario complere ka seelta pi
razionale: come g operatord
professionali sanno bene non
esiste l'imestimento  perfetto
che tiene conto di twti i fattori.
Alrimenti pon esisterebbero
bolle speculative ¢ bo stesso
concetto di rischio fi i

pria disponibilith e A
per identificare il profilo psico-
logico dellinvestitore che -
sponde al test & necessario in-
crociare b cifra con M suo patri-

nanziasia indipendente che wti-
lizza in particolare ka Jeva della

¢ *
«Nol abbiame eliborato un mo-
dello che poggia su tre direttri-
n mnvmnnmelmlrmmm

MONKO NELLo, comy 1l valo-
re dell immobde in cui abita,
Quali tpologie emergono
dalle risposte? «Per interpretare
in modo riconoscibile le rispo-
ste bisogna considerare | fattori
che determinano le decisioni,
finanziagic ¢ none, spiega Gae-
tano Megale, presidente di Pro-
getica, societh di consulerza fi-

Per saperne di pitl / Le analisi disponibili in libreria

Jcompiacenza e ra-
zionalithi/emotivith. In questo
quadrante inseriamo le rispo-
ste al teste,

Quanti e quali sono i tipi psi-
cologici identificabid? «Infinix,
poterzidmentes procisa Mega-
le, »ma per semplicith possia-
mo identificame quatiro: il pre-
¢iso, il risoluto, il disponibile ¢

il leadez. Anche all'interno &8 spondere alia domanda, ossia
clascuna calegotia emerge il da- (5 partecipare alla scommessa,
to pit eclatante, il rifiuto di ri-  da parte di circa la meta delle

Razionalita e ansia le forze in campo

er caplre | comportamenti dei rispar-

miatori & utile incrociare studi psico-

logici ¢ finanziari. Daniel Kahneman
e Amos T\ualy. (:::.1 «teodia del prospet-

Quel che & certo ¢ che ogni
scelta ha le sue radici in una
zova della psiche di cul non
sappliumo tutto. Dungue pud
essere utile farlo emergere gra-
e 2 tna domanda come quel-
1a ded 1est in questione. Gib che
i evince dalle risposte & quan-
10 st & disposti a mettere in go-

109, 5P

Teoria del prospetto,
effetto disposizione:

guardlm"moh che scenclono mqp“r‘;':nar Cm] lavora la pSlChe

mesl in attesa che invertano i ribassi.
Laspeteativa © confusa con la promessa <
definita In sode di prospetto, appunto -, ¢
se questa non si realizza ci i sente tradii.

Analoga & la sendi a reall gua-
dagnl appena possibile: un atteggiansnto
in apparenza logico, in realth dovuto
allansia. Hersh M. Shefrin ¢ Meir Sttman

1o hanno chiamato seffetto disposizones:

si vende un titolo appena passa al rialo ¢

non si chiudono posizioni in perdia, che

rimane potenziale fino alla tanto procrasti-

nata chiusura, Termance ()dcan ha Im«c
lizzato | titoll

che danno le performance mighiodi: Tanali-
si dell‘operativith di 10000 discount bro-
ker Usa tra 87 ¢ "0 dimostrd che, nel
dodici mesi successivi alia vendita, Je azio-
ni vendute chbero una performance mi-
gliore del 34% rispetto a quella di troli
mantenuti in portafoglio. Storie racconta-
te In «Soldi & vento- di Belsky e Gllovich,
recentemente pubblicato in ltalia da Btas.
Senza dimenticare | bavord di Robent |.
Shiller, «Fuforia lrrazionale. Analisi del
boom di Horsas, edito da Il Muline, e «lI
nuovo ordine finanziasio, Il rischio ddd
21esitno secolos edito dal «Sole-24 Ores.

La suddivisione
e tra il «leader»,
il «risoluton,
il «disponibile»
e il «preciso»

persone cui il t1est & stno propo-
ste: & spia dell avversione al i
schio finanzario, molto diffuso
in ogni strato della popolazio:
nes. Tra chi accetta la shida chi
& 8 pil cauto ¢ chi & pid agyres-
sivo? <l preciva non € disposto
a scommettere plis di 200 euro,
ha una ricchezza netta infesio-
re alla media, ossia meno di
170mila ewro, misura con sten-
zione costi ¢ benefici. Analogo
Fapproceio dd disponibile: ©
un po’ piis ricco ¢ affronta #
tischio finanziario con un po’
P N coraggion,

Chi & disposto a rischiare un
po’ di pib pur di aggiudicars
(forse) 10mula euro? <l Jeader &
qudlo che accetta pit degli al-
tri la sficka del test, nisponde pii
valentieri ¢ paga W prezzo pli
alto, in proporzione al proprio
patrimonio: per lui il risuliato &
Quinsi secondario rispesto al pla-
cere della scommessa od © di-
sposto a spendere mediamente
oltre 800 curo. Un po’ meno
aggressivo & il risoluto, pronto
a shorsare 600 euro: & un po’
pit ricco degli alui, afftonta @
rischio con decisione, ma non
perde di vista Fobbicttive, assia
il guadagno, & spinto dalla m-
Zionalith ma anche da una com-
porente non indiffcrente &
motivazione, dine, passionales.
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