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L’analisi

Quando I'ott

mismo fa male ai risparmi

Negli ultimi 25 anni gli analisti sono stati pit pessimisti della realta solo due volte

atendenza ad aspettarci
un futuro migliore del
presente € nota come ot-
timismo. Non poche ricerche
ne hanno evidenziato le con-
seguenze positive: gli ottimi-
sti, se paragonati ai depressi,
sembrerebbero avere maggio-
ri probabilita di guarire da un
tumore, minori probabilita di
soffrire di malattie cardiova-
scolari, e in media una vita
pit lunga. Qualcuno ha addi-
rittura inserito il pessimismo
tra i fattori di rischio per la sa-
lute come il fumo e I'obesita.
Secondo uno studio piutto-
sto singolare sullo stato d'ani-
mo delle suore (dedotto dal-
I'esame delle loro emozioni
quotidiane espresse nei diari
privati), le sorelle dal tempera-
mento allegro vivrebbero di
media un decennio in piti del-
le loro colleghe tristi. L'ottimi-
smo non giova evidentemen-

te solo al benessere individua-
le, ma anche alla societd nel
suo complesso; basti immagi-
nare un Paese in cui nessuno
si assuma il rischio di creare
nuove aziende, investire in ri-
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cerca, scoprire nuovi farmaci.

Boomerang

Se una giusta dose di ottimi-
smo ¢ da auspicare, l'ottimi-
SIMO eccessivo € un Vero e pro-
prio boomerang . Tanto perico-
loso, quanto diffuso. L'iper-ot-
timista sottostima i rischi e so-
vrastima le probabilita di suc-
cesso, pianificando le proprie
azioni di conseguenza. Si
aspetta che il futuro abbia in
serbo eventi positivi anche
quando non vi € nessuna evi-
denza a sostegno di tale previ-
sione. Gli studenti universita-
ri, per esempio, tendono a so-
vrastimare il numero di lavori
che saranno loro offerti e il lo-
ro primo stipendio; la mag-
gior parte dei fumatori ritiene
di avere meno probabilita del-
la media di incorrere in una
malattia associata al proprio
vizio, la maggior parte di spo-
si sottostima la probabilita di
divorziare (anche quando ven-
gono loro esplicitamente mo-
strate le statistiche), e la mag-
gior parte di tutti noi si aspet-
ta di vivere pit a lungo e pil

in salute di quanto dicano ida-
ti.

E gli analisti finanziari?
Non fanno naturalmente ecce-
zione. Professionisti molto
ben retribuiti, che hanno ac-
cesso a dati e informazioni
puntuali, e le cui previsioni
spesso determinano lo stato
di salute e quindi il valore pre-
sente e futuro delle aziende,
sovrastimano sistematicamen-
te gli utili delle stesse. Lo do-
cumenta un recente studio su
McKinsey Quaterly (Equity
analysts: still to bullish) rile-
vando come nell'arco del peri-
odo dal 1985 al 2009 gli anali-
sti si siano mostrati «tipica-
mente troppo lenti nel rivede-
re le proprie stime di fronte al
cambiare delle condizioni eco-
nomiche, e troppo veloci nel
fornire previsioni incremental-
mente inaccurate durante le
fasi di declino di crescita eco-

nomica. o .
Solo in rarissime circostan-

ze gli utili per azione che si so-
no effettivamente realizzati so-
no risultati piu alti di quelli
previsti. E solo due volte in

venticinque anni, la crescita
effettiva ha superato quella sti-
mata, in entrambi i casi duran-
te il recupero in seguito a una
recessione.

Giudizi mal calibrati

«In media — conclude lo
studio — le stime degli anali-
sti sono risultate circa del
100% troppo alte». 11 100% € la
misura di quanto possano es-
sere (sistematicamente) mal
calibrati i giudizi degli esperti
intrappolati da un ottimismo
€ccessivo.

Questa trappola mentale,
del resto, trascende, sesso,
eta, educazione e nazionalita.
Nessuno ne & immune, tran-
ne qualcuno: le persone con
disturbi depressivi. Costoro
non cercano di autocompia-
cersi addolcendo la realta,
hanno una visione piu disin-
cantata della vita, non sottosti-
mano irischi e fanno previsio-
ni pilt accurate della media.
Sono nondimeno piu tristi,
ma piul saggi.

Forse a Wall Street ci sareb-
be bisogno piu di loro e meno
di Prozac.
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