
ECCO  PERCHÉ  I  MERCATI
FINANZIARI NON BRILLERANNO

I  recenti  scossoni  sui  mercati  finanziari  stimolano  il  dibattito  sulla
durata e le possibili evoluzioni dell’attuale super-ciclo economico, ma
l’osservazione  delle  più  recenti  tendenze  dell’economia  globale  pone
molti più interrogativi di quanti ne aiuti a risolvere.
Eppure  le  possibili  risposte  alle  questioni  che  emergono  appaiono
estremamente stimolanti  per riuscire a farsi  un’idea di dove possono
orientarsi i mercati finanziari.
 

Solo pochi mesi fa le borse valori sembravano dolcemente addormentate sopra un letto di
fiori: le loro quotazioni, giunte e persistentemente piuttosto stabilmente ai massimi storici,
avevano  cancellato  la  tradizionale  volatilità  e  il  susseguirsi  ininterrotto  di  notizie
economiche positive aiutava la speranza che i livelli stratosferici di capitalizzazione delle
borse potessero arrivare a una giustificazione razionale attraverso la crescita degli utili
aziendali.

LE RAGIONI DI BREVE TERMINE

Poi alcuni “cigni neri” sono comparsi all’orizzonte :

– dapprima i timori d’inflazione (più volte rientrati),

– dopo è comparso lo spettro del protezionismo (anch’esso oramai di fatto fugato),

– infine lo scandalo del mancato rispetto dei dati personali da parte del più grande social
network del mondo (purtroppo confermato) e i timori che possa presagire a una maggiore
regolamentazione di tutta la sfera del business su internet.
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 Tutti elementi che hanno condotto al ribasso le borse in generale e in particolare
l’intero comparto dei titoli cosiddetti “tecnologici”, che sono ancor oggi quelli che
esprimono i moltiplicatori di valore più elevati e pertanto sono più sensibili alle attese circa
i profitti futuri.

Ma quanto i suddetti timori possono influire sulle quotazioni di lungo termine? La risposta
è quasi ovvia: assai poco. Le vere ragioni per cui i  mercati  finanziari non brilleranno
neanche nel prossimo futuro è da ricercarsi altrove.

LE RAGIONI DI LUNGO TERMINE

Agli analisti più attenti infatti le recenti vicende sono solo sembrate delle “occasioni” per
scatenare vendite di titoli che forse sarebbero arrivate comunque. Da almeno un anno
infatti quasi tutti i grandi gestori di portafogli indicavano  la volontà di assumere una
posizione più prudente riguardo alle borse valori, ma sono spesso stati sopraffatti dagli
ulteriori e importanti rialzi che queste hanno realizzato ancora in tutto il 2018 e sono
talvolta dovuti correre ai ripari riacquistando ciò che avevano venduto.

I motivi di fondo della prudenza degli investitori erano molto più importanti :

– L’aspettativa di riduzione della grande liquidità in circolazione, dai più vista
quale principale causa dei forti rialzi delle borse valori,

–  L’attesa  di  passaggio  alla  maturità  dell’attuale  ciclo  economico  positivo
americano, già durato straordinariamente più della media ma evidentemente non
eterno, che comporterà una riduzione delle attese di profitto che oggi sono ancora
molto alte,

–  La  dichiarata  volontà  delle  banche centrali  di  avviare  il  rialzo  dei  tassi  di
interesse (qualcuna come la Federal Reserve Bank of America lo ha già fatto
diverse volte, qualcun’altra come la Banca Centrale Europea lo ha solo ipotizzato
per il prossimo anno), con le ovvie conseguenze che esso può portare in termini di
attualizzazione dei rendimenti futuri.

Il grafico sotto riportato indica la strategia condivisa da molti di essi nel medio termine e,
di conseguenza, la necessità di riuscire a monetizzare una quota importante del portafoglio
azionario:

Il  ragionamento  degli  investitori  pertanto  non  fa  una  piega:  se  nel  medio  termine



l’allocazione dei portafogli avrà un assetto più prudente, allora forse è meglio cominciare a
vendere subito, prima che i prezzi scendano ulteriormente.

L’IMPORTANZA DELLA CURVA DEI TASSI DI INTERESSE

Ma la vera chiave di lettura dei mercati non riguarda le borse, bensì i titoli a reddito fisso,
la cui dinamica esprime talune “singolarità” rispetto alla politica monetaria delle principali
banche centrali (che prevede un rialzo generalizzato dei tassi):

–  I  rendimenti  dei  titoli  a  più  lunga scadenza non crescono,  anzi,  scendono,
dunque  le  loro  quotazioni  crescono,  riflettendo  una  maggior  domanda  degli
investitori  più  prudenti  e,  forse,  l’aspettativa  di  una  scarsa  ricrescita
dell’inflazione  attesa;

–  I  tassi  a  breve  invece  crescono  (principalmente  nei  paesi  anglosassoni),
indicando un appiattimento della “curva dei rendimenti” (il grafico dei rendimenti
espressi dal mercato per ciascuna delle durate : dalla più breve alla più lunga).
Normalmente l’inclinazione è positiva, dunque le durate più lunghe esprimono
rendimenti  più  alti,  in  teoria  grazie  al  maggior  premio  per  la  illiquidità
dell’investimento.

Nei  periodi  nei  quali  il  ciclo  economico  sta  per  invertirsi  (segnalando  una  possibile
recessione) spesso la differenza tra i rendimenti a lungo termine (tipicamente : a 10 anni) e
quelli a breve termine (tipicamente : a 2 anni) si riduce molto, se non diviene addirittura
negativa.  Questo  fenomeno  si  è  dimostrato  nel  tempo  come uno  degli  indicatori  più
affidabili dell’incombere di una possibile recessione (vedi il grafico storico 1977-2016 qui
riportato):

Oggi -almeno in America- si è in effetti arrivati in zona di rischio, visto che oramai la
differenza tra i tassi a breve e quelli a lungo termine è scesa sotto il mezzo punto (vedi
grafico):

Ma se si guarda al grafico precedente si può chiaramente vedere che nessuna recessione
recente è arrivata sino a quando l’inclinazione della curva è rimasta positiva.

Dal momento tuttavia che la disponibilità di credito e di capitali per gli investimenti risulta
particolarmente importante per la salute dell’economia, la gestione dei tassi di interesse



risulta cruciale per l’andamento del ciclo economico e questo è anche il motivo per il quale
spesso le recessioni sono causate dagli errori di politica monetaria delle stesse banche
centrali, molte delle quali hanno come unico obiettivo quello di mantenere basso (ma non
negativo) il tasso di inflazione e tendono a rialzare i tassi quando temono che la dinamica
positiva di consumi e salari possa surriscaldare l’economia e stimolare un aumento dei
prezzi non controllato.

LA BOLLA DEI TITOLI “TECNOLOGICI”

Negli ultimi anni inoltre le banche centrali hanno toccato con mano i possibili danni che
può provocare un crollo dei mercati finanziari, ragione per cui tendono a monitorarne da
vicino l’andamento per evitare che si gonfino bolle speculative che poi esplodono recando
danni all’economia reale. Questo è ad esempio il caso della Federal Reserve, che ha fino ad
oggi  pilotato abilmente la sua campagna di  moderatissimi rialzi  dei  tassi  di  interesse
proprio in questa direzione.

Ma le quotazioni raggiunte dal comparto “tecnologico” delle principali borse mondiali sono
comunque andate oltre ogni ragionevole aspettativa, e non per niente oggi esse sono sotto
feroce  osservazione.  Anche  perché  il  peso  che  le  capitalizzazioni  di  questi  titoli  ha
acquistato di recente è cresciuto oltre misura sul totale dei principali listini di borsa.

Ecco un panorama dei moltiplicatori toccati dai principali di quei titoli intorno alla prima
decade di Marzo:

E’ evidente che in molti di quei casi il mercato si è fatto prendere la mano, tanto da far
sembrare  titoli  come  Amazon  neanche  tra  i  più  cari.  Scandalo  o  meno,  c’era  da
aspettarselo un ridimensionamento di moltiplicatori che in media andavano oltre le cento
volte i profitti attesi!

Oggi, anche a causa della forte volatilità rilevata, alla conclusione del primo trimestre del
2018 gli indici delle principali borse mondiali sono (per la prima volta da molti trimestri)
scesi al di sotto dei livelli raggiunti nel precedente trimestre (vedi grafico):

NON È’ COLPA DI FACEBOOK

Ma la colpa non è solo di Amazon e delle quotazioni stellari che hanno caratterizzato i titoli
che esprimevano le maggiori aspettative di crescita. I recenti ribassi hanno radici nella



strana ripresa economica che il mondo moderno sta vivendo.

Si prenda ad esempio la crisi  delle vendite al dettaglio, dai più indicate quali  vittime
dell’insorgere del commercio elettronico. Ebbene, non è vero!

Le vendite online di Amazon, per esempio, nel mercato più sviluppato da quest’ultima
(quello americano) contano solo per l’1,5%  del totale delle vendite al dettaglio USA (80
miliardi di dollari su un totale di circa 5.500 miliardi). Il totale del commercio elettronico
oggi ammonta all’8,5% circa dei consumi al dettaglio, contro il 2% di dieci anni fa.

Le vendite di Apple in America ammontano a circa 100 miliardi di dollari, di cui due terzi
sono relative agli Iphone, con una quota di mercato intorno al 44% dei 150 miliardi di
dollari  di  vendite di  telefonini,  oltre ai  quali  ci  sono le  spese per accessori  e  servizi
collegati (circa 200 miliardi di dollari in totale). Solo 10 anni fa quei 200 miliardi erano solo
10 miliardi di dollari.

Dunque i consumi americani si sono spostati verso i telefonini per circa 190 miliardi di
dollari, superando il 3,5% dei consumi totali, cui si sommano altri circa 150 miliardi di
dollari relativi agli abbonamenti dei telefonini e ai servizi di rete collegati (un altro 2,7%
che porta il totale della spesa per cellulari in USA a circa il 6% dei consumi). Questi 350
miliardi  di  dollari  sono  ovviamente  stati  sottratti  ad  altri  capitoli  di  spesa,  quali
l’abbigliamento e gli accessori.

Se prendiamo le spese per la salute e le cure mediche (circa 3300 miliardi di dollari,
sebbene  non  siano  catalogate  insieme  alle  vendite  al  dettaglio),  esse  sono  cresciute
moltissimo e oggi  ammontano al  60% delle  vendite al  dettaglio.  E’  chiaro che hanno
assorbito una parte importante del reddito degli americani e che questo ha contribuito a
tenere basse le spese per consumi discrezionali (e quindi anche i livelli di prezzo di questi
ultimi).

LA ROTAZIONE DEI PORTAFOGLI INCREMENTA LA VOLATILITÀ

E’ chiaro che quanto visto fin qui significa che il mondo moderno (di cui l’America è più o
meno  sempre  un  precursore)  sta  cambiando  e  con  esso  la  profittabilità  dei  settori
economici.

Nella tabella che segue possiamo prendere nota di quali settori industriali hanno fatto le
migliori e le peggiori performances fino ad oggi:



Ma  ancora  una  volta  le  prospettive  oggi  cambiano,  il  rischio  di  una  maggior
regolamentazione del trattamento dei dati personali tende a ridimensionare pesantemente
le  quotazioni  dei  titoli  legati  a  internet  (Google,  ad  esempio)  e  ai  social  network  in
particolare, e di conseguenza anche gli investimenti dei grandi gestori di portafogli devono
ruotare.

Ogni importante rotazione dei portafogli tuttavia porta con sè degli inevitabili scossoni e
non riesce mai a svilupparsi nella più assoluta “souplesse” perché I gestori cercano di
vendere sui rimbalzi.  La volatilità che i mercati sembrano aver stabilmente acquisito in
questi mesi è figlia non soltanto della necessità di vendere titoli ma anche della rotazione
verso settori più “difensivi”.

E qui il discorso torna al punto di partenza: se tutti cercano di riposizionarsi verso una
maggior prudenza alla fine le aspettative si autorealizzano. Difficile attendersi mesi di
mercato “toro” con queste premesse!

Stefano di Tommaso

SORPRESA!  L’ECONOMIA  GLOBALE
CRESCE PIÙ DEL PREVISTO

Nell’anno che  si  è  appena  concluso  il  Financial  Times  stima che  la
crescita economica mondiale possa essere arrivata al 5% annuo, un ritmo
doppio  rispetto  agli  anni  2015-2016 e  che  non si  vedeva  dal  secolo
scorso. Sino a pochi mesi fa nessuno lo aveva previsto e ancora oggi
molte testate internazionali (come l’Economist, ad esempio) fanno fatica
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ad ammetterlo.

Parliamoci chiaro, per molti  commentatori  è come se ciò corrispondesse alla sconfitta
politica degli avversari della Brexit, del Trumpismo e del nuovo corso politico di Francia,
Cina, India e Giappone, in barba a quelli che fino a ieri tifavano per il partito della guerra,
per l’esplosione del terrorismo internazionale, per l’invasione indiscriminata dei migranti
in Europa e per la destabilizzazione di Medio e Estremo Oriente. C’erano evidentemente
forti  interessi  privati  a  destabilizzare  il  pianeta  che,  per  qualche  motivo,  sono  stati
disattesi, e un esercito di pennivendoli pronti a fornirne una giustificazione razionale.

Il mondo sembra invece essere giunto a una svolta radicale negli ultimi mesi, ancorché
essa non sia stata riportata dai media, e dunque senza che se ne sia ancora percepita
l’effettiva portata. Per ora ne parlano solo gli economisti e gli investitori, consci del fatto
che qualcosa di eccezionale sta prendendo forma e tuttavia niente affatto sicuri della sua
“durabilità”. Le borse dunque crescono, ma con estrema circospezione, mentre i money
managers le seguono sempre più scettici, e continuano a cercare ogni forma possibile di
copertura dal rischio di un ribaltone.

L’ANNO DEI RECORD

 

 

Certo il 2017 è stato l’anno dei record, non solo per l’ascesa costante del valore delle
attività finanziarie di tutto il mondo, per la ripresa economica dei paesi emergenti che
nessuno si aspettava e addirittura per la distensione geopolitica internazionale che si è
riscontrata ex post,  ma anche perché tra gli  allarmi della  Brexit  che avrebbe dovuto
danneggiare Gran Bretagna e intera Europa e l’elezione di Trump -il Presidente americano
più contrastato dai media che la storia ricordi- i commentatori che facevano più notizia
erano le cornacchie che suonavano campane a morto rispolverando fantasmi del passato
come l’iper-inflazione che sarebbe seguíta agli stimoli monetari delle banche centrali, la
stagnazione secolare cui saremmo dovuti precipitare in assenza di miglioramenti della
produttività del lavoro (concetto coniato da Sanders nel 2013), o addirittura sperticandosi
in previsioni apocalittiche di  un nuovo poderoso crollo dei mercati  finanziari  (chi non
ricorda gli  allarmi  lanciati  prima da George Soros  e  poi  da  Ray Dalio)  o  addirittura
l’eventualità che precipitassero a picco il prezzo del petrolio e il volume del commercio



internazionale.

 

Inutile ricordare com’è andata: è successo l’esatto opposto a dir poco! Non solo, ma il
grosso della crescita economica globale è provenuto dalle regioni asiatiche e da quelle più
periferiche,  senza  esplosioni  demografiche  e  in  modo  sincronico  con  la  ripresa  delle
economie più avanzate! Ancora oggi La prima economia mondiale resta ancor oggi quella
americana, ma se guardiamo invece ai valori espressi in base alla parità di potere

d’acquisto allora nel 2017 la Cina ha già superato gli Stati Uniti d’America.

I GRANDI TIMORI

Come sempre in questi casi non ci possono essere certezze di essere entrati in una nuova
era di prosperità, anzi!

 

Ma cosa affermano allora (e anche con una certa autorevolezza) le cornacchie? Che il
mondo sta sperimentando oggi una crescita pagata al carissimo prezzo dell’esplosione del
debito globale, tanto privato quanto di stato, arrivato nel complesso alla mirabolante cifra
di 233.000 miliardi di dollari, più che raddoppiato (+163.000 miliardi di dollari) rispetto a
vent’anni prima. E che la fase aurea in cui ci troviamo potrebbe presto rovesciarsi con le
strette monetarie e gli aumenti dei tassi d’interesse già avviati dalle banche centrali i cui
effetti  tuttavia non sono ancora manifesti.  Dunque la fase in cui ci troviamo potrebbe
essere fortemente ciclica e instabile perché basata su nuovi debiti.

Il timore è particolarmente evidente se osserviamo i debiti pubblici di Cina e America, che
si stima siano arrivati entrambi a superare gli 11.500 miliardi di dollari (quello italiano,
uno dei maggiori al mondo, è poco sopra i 2.200 miliardi), pur sempre un’inezia tuttavia, se
si guarda anche all’escalation dei debiti privati. Timori fondati peraltro, se osserviamo le
previsioni di ulteriori espansioni di tali debiti pubblici, in America a causa del taglio fiscale
che ancora non è chiaro come sarà finanziato, e in Cina perché è l’apparato statale che sta
sostenendo i numerosi casi di default delle amministrazioni locali.



GLI INVESTIMENTI TRAINANO LA CRESCITA

Sul fronte degli ottimisti tuttavia le cose non stanno poi così male perché, contrariamente
ai  sostenitori  dell’illusione  monetaria  fornita  dall’accresciuto  valore  delle  attività
finanziarie detenute dai privati (che potrebbero averli indotti ad una maggior spesa per
consumi) quello che rilevano le statistiche invece è che il maggior contributo alla crescita
economica non l’hanno fornito i consumi bensì gli investimenti, e che questi ultimi si sono
rivolti principalmente alle nuove tecnologie, alla digitalizzazione e alla robotizzazione degli
stabilimenti  produttivi,  mentre  sono  parallelamente  calati  (in  termini  relativi)  gli
investimenti  rivolti  allo  sviluppo  energetico.

Tutti  fattori  che dovrebbero congiurare  per  una crescita  basata  sul  calo  dei  costi  di
produzione e sulla limitatezza dell’inflazione di risulta. Una tendenza che fa dunque ben
sperare che il fenomeno della crescita del 2017 non sia soltanto un’anomalia statistica.

Stefano di Tommaso

L’EFFETTO  “AMAZON”  SULLA
CRESCITA E SUI CONSUMI GLOBALI

Una delle obiezioni più frequenti mosse dagli scettici nel rifiutare di
voler prendere atto di un nuovo ciclo economico espansivo risulta essere
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proprio la debolezza dell’inflazione riscontrata nelle ultime statistiche.
Se ci  fosse davvero una crescita economica -essi  notano- allora la spesa per consumi
crescerebbe ben di più di quanto viene riscontrato di recente dai principali  istituti  di
statistica, così come -per effetto di quest’ultima- si innescherebbe una dinamica non solo di
maggiore occupazione, ma anche di incrementi salariali  che sfocerebbe in una risalita
dell’inflazione. Invece l’inflazione cresce poco o nulla e gli scettici obiettano che dunque
manca la prova di una ripresa economica effettiva.

NEL 2017 LA CRESCITA ECONOMICA GLOBALE DOVREBBE RAGGIUNGERE IL
4%  MA  LE  STATISTICHE  REGISTRANO  UNA  DINAMICA  PIÙ  LIMITATA  DEI
PREZZI AL CONSUMO

Con diverse gradazioni di intensità la questione dell’apparente scarsità di domanda di beni
e servizi si pone un po’ dappertutto nel mondo, a partire dai Paesi “OCSE” (i più ricchi), e
tra questi a partire dagli Stati Uniti d’America, ove l’espansione del P.I.L. prosegue al
ritmo più o meno costante del 2% annuo (ma è vecchia di otto/nove anni e perciò sono in
molti  a  presagire  un’imminente  inversione  del  ciclo)  per  proseguire  poi  con  i  Paesi
dell’Asia continentale, dove la crescita è ben più impetuosa (intorno al 6%) e dal Giappone,
che finalmente sembra aver registrato nell’ultimo trimestre (il  secondo del  2017) una
crescita su base annua dell’ordine del 4%, in linea con la media globale che dovremmo
registrare a fine anno (il miglior risultato da anni).

L’Europa invece quest’anno a mala pena dovrebbe toccare l’1,9%, pur registrando la sua
crescita del prodotto interno lordo più elevata dai tempi della crisi del 2008 e solo se tutto
dovesse andare nel migliore dei modi e l’innalzamento del cambio non rovinerà troppo la
festa alle imprese esportatrici.  In tutte queste regioni del  mondo però la crescita del
prodotto interno lordo è più elevata di quella della spesa per consumi. La spiegazione ovvia
che se ne potrebbe dare è che la domanda di beni e servizi resta debole, nonostante la
ripresa, ma se proviamo ad approfondire, emergono altre dinamiche, ben più complesse!

LA DIFFUSIONE DEL COMMERCIO ELETTRONICO LIMITA L’INFLAZIONE

La diffusione di internet e delle vendite online ha infatti una forza deflativa sui prezzi che
resta ancora da misurare con precisione. Ma la riduzione dei prezzi (che si contrappone e
annulla l’effetto della crescita dei prezzi dovuta alla maggior domanda di beni e servizi)
imputabile alle vendite online (il cosiddetto “Effetto Amazon”) contribuisce solo per una
parte alla creazione fenomeno di limitata inflazione cui assistiamo.



L’utilizzo di applicazioni per il telefono cellulare che “in virtualità” sostituiscono beni e
servizi (buona parte dei quali è gratuito perché sono sostenuti da ecosistemi di “sharing
economy”) è vastissimo e pieno di implicazioni pratiche. Eccone ad esempio un piccolo
elenco comparativo (a sx gli strumenti precedentemente utilizzati e a dx quello che si può
fare con uno smartphone):

LA  DIGITALIZZAZIONE,  LA  SHARING  ECONOMY  E  LE  NUOVE  TECNOLOGIE
CONTRIBUISCONO AL CONTENIMENTO DEI  PREZZI  E  ALLA DIFFICOLTÀ DI
RILEVARE LA VERA CRESCITA DEI CONSUMI

Per non parlare della miriade di servizi offerti tramite la digitalizzazione dell’economia :
dalla  diffusione  del  “car  sharing”  al  successo  mondiale  dell’affitto  breve  delle  unità
abitative legato alle catene di Bed&Breakfast e all’esplosione della catena AIRBNB, dei
servizi finanziari che vengono forniti con la consulenza computerizzata, per non parlare di
tutti i sistemi innovativi di risparmio energetico, dell’aumento della disponibilità globale di
pezzi di ricambio e di strumenti tecnici a buon mercato venduti o affittati online, della
diminuzione  del  numero  di  viaggi  aziendali  dovuta  ai  sistemi  di  videoconferenza,
eccetera…

La stessa disponibilità dell’accesso alla rete è migliorata ed è divenuta più economica, dal
momento che i costi di connessione tramite cellulari “intelligenti” sono crollati, e con essi è
lievitato il consumo di servizi tramite accesso mobile.

L’offerta di beni e servizi è inoltre anch’essa in crescita, a causa della costante espansione
della capacità produttiva per i beni a minor valore aggiunto nell’intero sud-est asiatico.
Cosa  che  contribuisce  a  limitare  la  pressione  inflattiva  nonostante  la  vivacità  della
domanda, che scaturisce tanto dalla crescita globale quanto dalla dinamica demografica
dei Paesi Emergenti.

Morale: non possiamo non tenere conto dei fenomeni economici collegati al concetto di
digitalizzazione dell’economia globale nel chiederci per quale motivo l’inflazione non corre
altrettanto quanto gli utili aziendali e quanto la crescita del Prodotto Interno Lordo. La
corretta  interpretazione  dei  fenomeni  economici  che  discendono  da  essa  sarà
probabilmente  oggetto  di  studio  ancora  per  molti  anni.

Quando però ci chiediamo perché il  mercato mobiliare corra ancora nonostante tutti i
segnali di attenzione che da oramai molti mesi gli analisti rilevano, ecco che dobbiamo



guardare anche all’altro lato della medaglia: quello che esprime una crescita dell’economia
globale, ancora solo parzialmente rilevata dai sistemi statistici di misurazione delle attività
economiche basate sulla rete!
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IL  LUXURY  FASHION  CEDE  ALLE
LUSINGHE DELL’E-COMMERCE

Il mercato dei servizi digitali sta cambiando le nostre abitudini nel modo
più profondo e pervasivo che avremmo mai potuto immaginare.
 

C’era una volta il commercio elettronico, iniziato con la libreria di Amazon, poi piano piano
esteso a praticamente ogni merceologia si possa immaginare. Quello che forse nessuno
poteva prevedere era il repentino trapasso dell’intero mondo digitale al mobile, integrando
la messaggistica, i social networks, i sistemi di pagamento, e persino il controllo della
salute.

Ovviamente l’estendersi  a  macchia d’olio  del  fenomeno del  commercio elettronico sta
rivoluzionando non solo la distribuzione organizzata, la logistica e la comunicazione, ma
anche tutti gli altri business ad esso collegati, ivi compresi quelli avanzati di molti dei
grandi pionieri del web e dei colossi delle comunicazioni.

https://ilgiornaledellafinanza.it/2017/05/29/il-luxury-fashion-cede-alle-lusinghe-delle-commerce/
https://ilgiornaledellafinanza.it/2017/05/29/il-luxury-fashion-cede-alle-lusinghe-delle-commerce/


Già perché non solo stanno cambiando -più o meno velocemente- le nostre abitudini, ma ci
sono intere popolazioni , come quelle del sud-est asiatico, che si sono adattate più in fretta
delle altre ai nuovi standard digitali  e il  business sulla rete da quelle parti  rischia di
correre  molto  più  velocemente  di  quanto  accada  nei  paesi  OCSE,  quelli  ricchi  per
intenderci. E in Asia, si sa, vivono oltre 5 miliardi di individui. Se queste popolazioni si
adattano più velocemente di noi ai nuovi modelli di business, è probabile che anche le loro
aziende trarranno maggior benefici dalla rete!

In Cina oramai il numero dei telefonini cellulari (oltre 800 milioni) ha soppiantato quello
dei televisori e -complice la relativa carenza di altre infrastrutture- molte delle esigenze di
consumo o di servizio della popolazione passano oggi dalla rete mobile. È questa la prima
ragione  del  grande  successo  di  Tencent,  nome  occidentalizzato  di  Téngxùn  Kònggǔ
Yǒuxiàn  Gōngsī  (alla  lettera:  informazione  crescente):  oggi  l’azienda  di  maggior
capitalizzazione in Cina (340 miliardi di dollari) e con il maggior numero di utenti: ben 770
milioni di persone in tutto il mondo. Tencent è la titolare del servizio di messaggistica
online  “WeChat”  (alla  lettera  “noi  chiacchieriamo”,  in  cinese  Weixin)  e  dell’omonimo
servizio di pagamenti elettronici cui aderiscono oltre 300 milioni di utenti nel mondo.

La vera notizia è che WeChat non soltanto ha iniziato a vendere online apparecchi vari,
accessori  e  abbigliamento,  bensì  sta  corteggiando i  giganti  del  lusso,  forte  della  sua
vastissima  base  clienti  e  di  una  proposta  innovativa:  agire  da  canale  diretto  di
comunicazione tra di essi e il grande pubblico (con una piccola percentuale a suo
favore). Il mercato del lusso e della moda era fino a ieri confinato nelle strade più esclusive
delle metropoli del pianeta, circondato da un’aula magica di fascino, stile e discrezione,
inarrivabile per i più, aspirazionale per molti altri.

Oggi il  tentativo delle major del commercio elettronico è quello di attrarre il  maggior
numero dei “vendor” tra le proprie maglie, perché più efficienti e più diretti alle specifiche
esigenze  di  ogni  loro  utente,  del  quale  conoscono  un  gran  numero  di  preferenze  e
caratteristiche. Ma c’è una differenza tra gli altri grandi operatori e Tencent: nessuno degli
altri  (come Alibaba, Zalando o Amazon) ospita sulla propria rete i  discorsi  privati  del
pubblico di potenziali acquirenti! Nessuno è sempre collegato con loro.

Inoltre fino a ieri ciascuna catena di shopping online si configurava come un potenziale
acquirente  dei  prodotti  del  fashion  e  del  lusso,  non  come  un  canale  per  dialogare
direttamente con l’utente finale!
Alibaba ha fatto un passaggio importante nel cercare di integrare nella sua rete un sistema
proprietario  di  pagamenti  (Alipay),  così  come  lo  hanno  fatto  altri  grandi  operatori
(esempio:  Apple  Pay),  ma non ospita  già  sui  suoi  server  le  comunicazioni  dei  propri
potenziali acquirenti.



Infatti la quota di mercato di Alipay in Cina è passata in un anno dall’80% al 54%, grazie
alla “discesa in campo” di WeChat.

 

Potranno  gli  acquirenti  più  esigenti  rinunciare  all’emozione  delle  vetrine  dell’  “high
street”? Probabilmente si per gli articoli di minor valore.
Cederanno i giganti del lusso alle lusinghe della rete?  Accetteranno le maison del lusso di
vedersi recapitare a casa dei loro clienti i lussuosi pacchetti che le contraddistinguono?
Anche qui la risposta è probabile che sia positiva, per un motivo assai banale: già oggi
buona parte degli sforzi di immagine e di pubblicità delle grandi case si rivolgono alla rete.
E dalla presenza in rete alle vendite in rete il passo è breve.
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