INVESTIRE COLLEZIONANDO: Patek
Philippe 1463

Patek Philippe e senza dubbi il brand piu famoso e rispettato
dell’'industria orologiera, solitamente associato a preziosi ed eleganti
orologi da sera. E’ necessario attendere fino alla comparsa del Nautilus
nel 1976 perché entri a listino un “orologio sportivo”. Comunque, quando
analizziamo le prime referenze di Patek Philippe, e facile distinguere
come certi disegni siano chiaramente pensati per clienti dallo stile di vita
piu vivace.

Ecco spiegato perché parleremo della referenza 1463, uno dei piu famosi cronografi nella
storia degli orologi ed una pietra miliare nella produzione di Patek Philippe.

Genesi di un mito

La produzione del Patek Philippe 1463 spazia dai primi anni ‘40 agli anni ‘60 circa, quando
venne ritirato. La cassa impermeabile di questo cronografo a carica manuale misura 35
mm di diametro, ed il meccanismo e attivato da due grandi pulsanti rotondi con finitura
antiscivolo, & stato velocemente soprannominato “Tasti Tondi” dai collezionisti italiani e
cosi conosciuto in tutto il mondo. La produzione e stimata tra i 700 ed i 750 esemplari, di
cui poco piu di 200 esemplari sono apparsi sul mercato o nei libri.

Il cuore di tuttii 1463 e il calibro manuale Valjoux 23, che venne assemblato e rifinito da
Patek Philippe, che lo rinomino cal. 13-130. Presenta una funzione cronografica con ruota a
colonne e due sottoquadranti, con sfera secondi al 9 ed indicatore da 30 minuti del
cronografo ad ore 3.
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In produzione per circa trent’anni, ’'orologio venne incassato in oro giallo, rosa ed acciaio
inossidabile. Con 'oro giallo come piu comune - per quanto “comune” possa essere un
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Tasti Tondi - gli esemplari in oro rosa ed acciaio inossidabile sono incredibilmente rari.
Sebbene alcuni studiosi ritengano possibile 1'esistenza di altri metalli - probabilmente
ordini speciali - non esiste traccia di esemplari in oro bianco, platino o metalli misti.

La cassa

Taubert et Fils, marchio ginevrino fondato da Francois Borgel (comunemente indicato dalle
iniziali FB sul retro dei fondelli) era ben conosciuto per le sue casse impermeabili e venne
incaricato di creare la cassa per il 1463. La cassa del primo Patek impermeabile e
realizzata in tre pezzi, con fondello a vite ed una copertura interna in ferro morbido con
funzione antimagnetica. Inoltre, i famosi grandi pulsanti rotondi furono scelti per
aumentare la resistenza all’acqua.
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Possiamo dividere la produzione delle casse in due serie differenti. Possiamo ritrovare la
prima, che presenta anse leggermente incurvate, lungo il seriale 620.xxx per l’acciaio,
mentre le prime casse in oro rientrano intorno al seriale 623.xxx. La seconda presenta un
piccolo ricciolo sulla parte finale dell’ansa, e possiamo trovarla tra il seriale 625.xxx e
2.6xx.xxx per l'acciaio inossidabile, mentre tra il 628.xxx ed il 2.647.xxx per 1’oro. Mentre
normalmente le casse del 1463 sono a scalino, quattro esemplari prodotti da FB in un
range di seriali molto limitato, sono noti per avere una ghiera piatta. Queste casse sono
state soprannominate da alcuni “pre-serie”, sebbene non siano tra le piu antiche.

Il quadrante

Come i collezionisti ben sanno, il quadrante puo essere fonte di grande differenza in
collezionabilita e valore quando parliamo di orologi d’epoca. Il Tasti Tondi presenta una
discreta varieta di quadranti, che rendono chiaramente piu raro l'intero orologio.
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Possiamo dividere i quadranti in due serie, ed e importante chiarire come gli esemplari in
acciaio possano presentare solamente quadranti della prima serie, mentre entrambe sono
apparse su esemplari in oro. Mentre i primi presentano doppia minuteria a ferrovia, una
per i minuti e I'altra generalmente accoppiata ad una scala tachimetrica, i seconda serie
sono facilmente riconoscibili per la singola minuteria a ferrovia con tachimetro esterno e
minuti interni. Il cambio di quadrante & avvenuto intorno al seriale 2.615.2xx, con una
leggera sovrapposizione tra le due serie. Nonostante questo, € comunemente accettato
trovare quadranti della seconda serie su seriali piu bassi, cambiati durante una revisione.



In prima serie sono stati prodotti un una grande varieta di configurazioni. Il colore piu
frequente & I’argento, mentre i pil rari sono rappresentati dal rosa e dallo champagne e, a
seconda delle stampe, possono apparire in due o tre finiture. La scala tachimetrica ¢ la piu
facile da incontrare nei prima serie, con “Base 1000” meno rara rispetto a “Base 1 Mile”.
Punzoni d'importazione, firme di concessionari ed estratti dimostrano come questi piu rari
modelli fossero destinati al mercato americano, rendendo questi esemplari maggiormente
ricercati. In ogni caso, parlando di scale sui quadranti, la piu desiderata e rara ¢ la scala
pulsometrica, rinvenibile in un numero incredibilmente ridotto di pezzi. Gli indici sono
sempre applicati e sono noti tre diverse configurazioni: Breguet ad ogni ora, 12/6 Romani
accoppiati a punti o batons, e 12/6 Arabi accoppiati solamente a batons. Le lancette
Possono essere sia a foglia che a baton.

In seconda serie sono meno vasti in termine di varieta. La maggior parte sono incassati in
oro e quasi tutti presentano scale tachimetriche “Base 1000”, con indici baton applicati e
numeri arabi applicati al 12 ed al 6. Le lancette sono sia dauphine che baton. E’ possibile
trovare alcuni quadranti rari, sia nella prima che nella seconda serie, con la stampa
“Swiss” ad ore 6. Nonostante non sia mai stato confermato, la maggior parte di questi
quadranti possono essere rinvenuti in esemplari venuti fuori dalla Svizzera, si pensa quindi
che siano stati stampati per motivi d’esportazione.

Eccezioni

Il collezionare, come sappiamo, e fatto di eccezioni e la ref. 1463 non & da meno. In realta,
vi sono alcune variazioni su pezzi unici o prodotti in numeri talmente piccoli da non poter
essere classificati come “regolare produzione”. Solo quattro orologi sono noti per avere un
quadrante nero, con tutte le casse nel range 653.xxx/684.xxx, in tre diverse
configurazioni:

= Tripla scala: telemetro, tachimetro e scala a chiocciola centrale

» Due quadranti identici, montati su casse consecutive, con numeri Arabi e lancette
luminose, di cui uno appartenuto a Briggs Cunningham, famoso sportivo
americano.

= Indici e lancette luminosi, doppia firma Serpico Y Laino
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Esistono anche due modelli con quadrante argentato ed indici luminosi, entrambi con le
iconiche lancette a siringa verniciate al radio, tipiche dei Patek luminosi. Il primo non
presenta indici applicati, ma 12/6 arabi al radio ed un punto di vernice al radio per ogni



indice, mentre nel secondo troviamo il “classico” quadrante Breguet ed indici al radio
applicati. Non unici, ma sicuramente rari abbastanza da meritare una menzione, sono i
quadranti a settori, possibili da ritrovare sia su esemplari in oro che in acciaio, in
quantitativi limitatissimi. Esistono anche rarissimi esemplari con scala asmometrica, usata
dai medici per misurare i respiri al minuto. Mentre uno ¢ nel seriale 644.76%, il secondo
venne prodotto senza numero seria e donato da Patek Philippe a Jacques Golay, uno dei
migliori maestri orologiai dell’epoca, in occasione del suo pensionamento.

Patek Philippe 1563

Se pensiamo ad esempio alle referenze gemelle 1578/1579 o 2497/2499 e facile capire
come, intorno alla meta dello scorso secolo, Patek Philippe uso le stesse casse, con
pochissime modifiche, per accogliere diversi movimenti. Questo non e accaduto con la
referenza 1463, dato che nessuna referenza parallela ha mai visto la luce della produzione
di massa. Nonostante cio, esistono tre esemplari, marchiati con la referenza 1563, che
adottano la stessa cassa impermeabile con tasti tondi, ma presentano il calibro cal.13-130
a carica manuale con cronografo rattrappante, facilmente posizionabili nell’Olimpo del
collezionismo d’orologi.
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[ tre esemplari, tutti realizzati in oro giallo, presentano tre diversi quadranti:

= Quadrante champagne con idici arabi applicati al 12 e 6, scala pulsometrica

» Quadrante argentato con indici arabi applicati al 12 e 6, scala tachimetrica,
appartenuto alla leggenda del jazz Duke Ellington

= Quadrante argentato con lancette a pugnale, indici Breguet al radio e scala
tachimetrica

Il simbolo di un’era

Curiosamente, la referenza 1463 ha visto una timida crescita dei prezzi dagli anni ‘80,
alzandosi senza dubbio, mantenendo pero un trend stabile negli anni. La spiegazione puo
essere ritrovata nel fatto che le sue dimensioni e la varieta di quadranti, associate ad una
presenza discreta al polso ed una spiccata praticita d’utilizzo, lo resero fortemente
apprezzato (e prezzato) gia quarant’anni fa. Non € un orologio eccezionalmente raro,
numericamente parlando. La sua grandissima importanza e data piuttosto dal fatto che e
riuscito, in qualche modo, a segnare indelebilmente la storia di Patek Philippe. 11 1463 &
stato infatti il primo cronografo impermeabile prodotto dalla maison, ed anche ['unico fino



agli anni '90, che grazie ad un design moderno ed uno charme senza tempo & diventato
immediatamente popolare tra appassionati e collezionisti. Per Patek Philippe sara
sicuramente una sfida creare, in futuro, un altro cronografo tanto iconico come il Tasti
Tondi.

Per informazioni:marika.lion@lacompagnia.it

INVESTIRE COLLEZIONANDO: Cartier
Crash, I’'orologio eclettico

Edoardo VII, re d’Inghilterra dal 1901 al 1910, conio per Cartier una
definizione destinata a rimanere nella leggenda: “Il gioielliere dei re, il
re dei gioiellieri”. Possiamo quindi dire che il Cartier Crash sia
“l’orologio degli eclettici e I'orologio eclettico”.
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In effetti, le creazioni della Maison, fondata a Parigi nel 1847 da Louis-Francgois Cartier si
sono sempre distinte per eleganza, splendore e costo, accessibile solo ai piu ricchi del
mondo. E anche dopo la divisione dell’azienda di famiglia in tre rami, uno per ciascun
fratello, le tre Cartier di Parigi, Londra e New York continuarono a disegnare e creare i
gioielli piu esclusivi in assoluto.
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Tuttavia, si sa, le cose cambiano: nella Londra degli anni sessanta, gli swingin’ sixties, i
clienti della Maison non erano piu solamente gli Windsor e gli altri nobili inglesi, ma i
Beatles, i Rolling Stones, e tutti i personaggi del jet-set internazionale che affollavano le
pagine dei rotocalchi e avevano eletto la citta piu frizzante del mondo a loro residenza.
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Boutique londinese di Cartier, credit Financial Times

L’eclettico ramo Londinese

Jean-Jacques Cartier, allora presidente e direttore del ramo britannico, non si fece certo
cogliere impreparato: introdusse infatti a catalogo nuovi gioielli e orologi, reinterpretando
design gia esistenti come nel caso del Maxi Oval oppure disegnando nuovi pezzi da zero -
come avvenne per I’'Helm o il Pebble.

Ma la creazione piu stravagante ed inaspettata fu senza alcun dubbio il Crash, orologio
che, come suggerisce il nome, sembra reduce da uno spaventoso incidente.
Apparentemente fuso, accartocciato o ammaccato, 1I’orologio in realta e frutto di
un preciso intento di design. Un design cosi particolare e fuori dal comune che
I'indicazione dell’ora era imprecisa tra le 10 e le 11, compromesso necessario affinché gli
indici romani risultassero equilibrati.
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Jean-Jacques Cartier, direttore di Cartier London negli anni ‘60, credits NY Times

Origine ed evoluzione

La forma del Crash, decisamente fuori dal comune, ha da sempre ispirato teorie
fantasiose sulla sua origine. Alcuni sostengono che l'ispirazione sia arrivata da un Maxi
Oval appartenente al direttore della boutique, coinvolto in un incidente d’auto e li
danneggiato irreparabilmente; altri, invece, sono convinti che dietro alle originali linee del
segnatempo ci sia niente meno che il pennello di Salvador Dali, ai cui orologi liquefatti i
designer di Cartier si sarebbero ispirati. Entrambe le versioni, tuttavia, sono state
ufficiosamente smentite dalla Maison, e sembra insomma che il Crash sia stato
semplicemente un’originale ed eclettica idea figlia del suo tempo.

Tutti gli orologi piu eclettici di Cartier Londra vennero prodotti in un numero molto
limitato di pezzi, quasi si trattasse di un gioiello piuttosto che di un segnatempo.

I1 Crash “originale” venne infatti prodotto a partire dal 1967, ma ne vennero realizzati



solo una dozzina di esemplari, dei quali tre in oro bianco ed i restanti in oro giallo. La loro
rarita fu da subito motore del desiderio dei collezionisti: gia negli anni ‘80, nelle rare
occasioni in cui un Crash London appariva in asta, le stime superavano i 100mila franchi
svizzeri.
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Cartier Crash del 1967 venduto da Sotheby’s per 885mila dollari, credit Sotheby’s

Dopo il 1967, il Crash sembro cadere nel dimenticatoio della Maison: fu solo
nel 1991 che Cartier, ormai riunita, decise di rilanciare il particolare orologio.

Lo fece attraverso una serie limitata di 200 pezzi, parte della “CPCP” o “Collection Privéee
Cartier Paris”, una serie di orologi e gioielli prodotti appunto in numero limitato e
disponibili solamente presso la boutique parigina. Ancora alla capitale francese sono legati
i successivi 13 pezzi, datati 1997 e prodotti per la riapertura della boutique in Rue de la
Paix dopo un restauro. Il numero 13, ricorrente nell’estetica del marchio, e un riferimento
all’indirizzo originale dell’azienda: il numero 13 della leggendaria Place Vendome.

Il moderno Cartier Crash

Nel 2013 fu la volta del primo Crash “al femminile”, un modello che ricalcava le linee
dell’originale aggiungendo pero piccoli diamanti a taglio brillante sulla cassa e sul
bracciale integrato. Nel 2015, poi, arrivo il primo (e finora unico) Crash scheletrato mai
prodotto, con il quale venne inaugurata la collezione “Legénds Mecaniques”.
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Due Crash del 2013, uno con bracciale standard, I’altro Pave, credit Pinterest

Per I'occasione, il dipartimento orologeria della Maison creo uno spettacolare movimento
di forma, perfettamente sagomato per la peculiare cassa, la cui piastra principale replica
con il suo traforo gli indici romani tipici dei quadranti Cartier: il calibro 9618MC. Ancora
una volta, I’orologio venne prodotto in pochissimi esemplari: 67 esemplari in ciascun
metallo, ovvero oro bianco, giallo e rosa, per un totale di soli 201 pezzi.

EIIl Crash “Legéndes Mecaniques” in oro rosa, credit A Collected Man

I piu recenti Crash, infine, sono il “Radieuse”, edizione di 50 pezzi prodotta nel 2018 con
un particolare quadrante a specchio con un decoro concentrico che riprende le linee della
cassa, e la ri-edizione del Crash 1967, ordinabile esclusivamente tramite la boutique di
Londra. La produzione di quest’ultimo e limitata ad un pezzo al mese, cosa che ha



ovviamente fatto nascere una lista d’attesa virtualmente infinita.
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Un Cartier Crash Radieuse, credits Hairspring

Va detto pero che in tutti questi anni Cartier, come ogni gioielliere che si rispetti, ha
offerto ad alcuni clienti molto speciali la possibilita di ordinare comunque un Crash. Cio
ha dato vita ad un ristretto numero di pezzi unici che, apparendo sul mercato di quando in
quando, hanno alimentato il culto di cui I’orologio gode al momento, contribuendo a farne
lievitare le quotazioni a dismisura.
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Un Crash unico del 2003 con quadrante rosso, credit Christie’s
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Due Cartier unici appartenenti al collezionista Californiano Eric Ku
Prezzi

I1 valore attuale del Crash, prestando fede ai risultati d’asta, si attesta abbondantemente
oltre i 100mila euro per un modello “moderno”, dall’edizione 1991 in poi; e vicino
al milione per un “London” originale del 1967. Questo vertiginoso aumento dei prezzi, piu
che quintuplicati per entrambe le versioni nel giro di pochi anni, & stato provocato da
diversi fattori.

Prima tra tutti, la nuova popolarita di cui il marchio Cartier gode tra i collezionisti, che ha
portato ad una crescita notevole e generalizzata delle quotazioni. In secondo luogo, il
fatto che il Crash e apparso al polso di diverse celebrita che nulla hanno da spartire con la
ristretta nicchia dei collezionisti: Kanye West, Jack Dorsey e Tyler The Creator, per
menzionare i tre piu noti. Infine, il fatto che, nonostante le numerose riedizioni di modelli
storici viste negli ultimi anni, Cartier abbia ufficiosamente dichiarato di non aver in
programma alcuna riproposizione del Crash. Insomma, chi vuole possedere 1’orologio
piu eclettico nella storia della maison parigina non puo far altro che adeguarsi ai prezzi di
mercato e inseguire il sogno all’asta... o prepararsi ad una lunghissima attesa nella
boutique di New Bond Street!

Inutile dire che, se siete interessati ad acquisire un orologio incredibilmente raro, vi



invitiamo a mandarci un messaggio o dare uno sguardo alla nostra Collezione!
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Ricerca effettuata da Alvise Mori
Per informazioni Ink

SARA L'INFLAZIONE A MUOVERE I
MERCATI ?

Come va I’economia globale? Piuttosto bene si potrebbe affermare al
momento, sebbene grandi minacce geopolitiche e relative all’inflazione
dei prezzi siano in agguato sovvertendo il mondo che conoscevamo. Non
potremmo infatti avanzare la stessa conclusione per le sorti della
democrazia nel mondo né per la tutela dell’ambiente. Due elementi che
continuano a rimanere indietro nell’agenda dei governi. Uno scenario
complesso quello che si prospetta per il 2022 che dovrebbe pero vedere
ancora una volta ottimi profitti per le grandi multinazionali e cio
potrebbe significare che le borse continueranno ad avanzare, sempre che
non arrivino nuovi cigni neri!

Se nell’ultima settimana la Federal Reserve Bank of America (FED) voleva spaventare i
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mercati, al momento si puo dire che c’e riuscita benissimo, dopo aver pubblicato una serie
di “appunti” (relativi alle discussioni tra i partecipanti al consiglio della banca centrale)
che facevano chiaramente comprendere un atteggiamento di forte volonta per rialzare i
tassi d’interesse. E visto che le borse (soprattutto quella americana, e soprattutto i grandi
titoli tecnologici) viaggiavano intorno ai livelli massimi di sempre nonostante la prospettiva
di rialzo dei tassi d’interesse, quella pubblicazione ha contribuito non poco all’'immediato
ridimensionamento delle valutazioni d’azienda implicite nelle quotazioni azionarie.
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Ecco qui una tabella, proposta da Milano Finanza dello scorso sabato, circa le
performances a fine 2021 delle principali borse.

Niente male, vero? Anche senza considerare la crescita annua del 72% delle quotazioni del
Nasdaq (la borsa dei titoli tecnologici), sono da incorniciare la crescita del 47% della borsa
americana e quella di quasi il 34% della borsa cinese. Nonché quel quasi +19% dei
maggiori titoli europei, con i listini di Tokio, Parigi e Berlino che hanno fatto meglio!

QUANTO SONO SOPRAVVALUTATE LE BORSE ?

Ovviamente dopo questi risultati spettacolari occorre anche andare a vedere quanto sono
“sopravvalutate” le borse, con due “iconici” indici americani al riguardo. Innanzitutto
quello di Warren Buffett:
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E poi quello di Robert Shiller, premio Nobel per I’economia nel 2013 e considerato uno dei
padri della finanza comportamentale. Shiller ha concentrato i suoi studi sulla formazione
delle bolle speculative arrivando a creare un proprio indice (il cosiddetto C.A.P.E. ratio)
relativo alla sopravvalutazione dei titoli rispetto al loro rendimento, dopo averlo aggiustato
rispetto all’andamento generale del mercato finanziario:

]
E PROBABILE UNA ROTAZIONE DEGLI INVESTIMENTI AZIONARI

Come si puo vedere, entrambi gli indici a fine 2021 sono intorno ai massimi storici, e
questo nonostante un’inflazione galoppante, diversamente dagli anni precedenti, cioe con
un incremento tendenziale dei prezzi al consumo che negli U.S.A. e gia arrivato al 7%
annuo. Dunque se ne puo tranquillamente dedurre che le borse sono sopravvalutate!

Anche se piu che alla media complessiva occorre guardare alla composizione degli indici
azionari. Vediamo qui sotto com’e composto il principale indice della borsa americana:
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E dunque probabile che sia in corso una rotazione degli investimenti, se il listino
americano e dominato dai grandi titoli tecnologici (quei il 30%) e se questi hanno sino ad
oggi fortemente incrementato il valore della loro capitalizzazione di borsa (come si puo
vedere dal grafico qui sotto riportato).
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DA COSA DIPENDONO I RIBASSI ?

E, se vogliamo parlare dei ribassi dell’ultima settimana (siamo nell’ordine di qualche punto
percentuale), dobbiamo tener conto di questa rotazione dei medesimi portafogli verso titoli
piu “difensivi” rispetto a quelli (principalmente i tecnologici) sospinti al rialzo fino
all’ultimo giorno utile dell’anno appena chiuso anche perché godevano del favore dei
piccoli risparmiatori. dei medesimi portafogli verso titoli piu “difensivi” di quelli
(principalmente i tecnologici) sospinti al rialzo fino all'ultimo giorno utile dell’anno appena
chiuso.

Ma non solo: dobbiamo anche chiederci quanto, nella loro genesi, ha influito il fatto che,
con l'arrivo del nuovo anno, le performances dei gestori di patrimoni del 2021 erano state
oramai cristallizzate e dunque i portafogli azionari potevano essere alleggeriti?

]

Difficile misurare le diverse componenti, ma e probabile che, nello scivolare complessivo
delle quotazioni negli ultimi giorni, queste componenti c’erano! E se cosi fosse allora
potremmo considerare i recenti ribassi quali semplici assestamenti anche perché i
rincari dei prezzi delle materie prime si sono oggettivamente acquietati nelle ultime
settimane, come si puo vedere dal grafico sopra riportato, che fa ben sperare per
I'inflazione futura.

LE BANCHE CENTRALI E LA POLITICA DELL’ORACOLO DI DELFI

A proposito poi della confusione generata dai controversi annunci delle banche centrali, il
professor Masciandaro (Universita Bocconi) dalle colonne de Il Sole 24 Ore tuona
inesorabilmente definendo la strategia adottata negli ultimi mesi come: “la politica
dell’oracolo di Delfi”(riferendosi ai controversi vaticinii della sacerdotessa Pizia che
interrogava il dio Apollo).

Con comunicati sibillini e indicazioni altalenanti i banchieri centrali stanno probabilmente
prendendo tempo, nella consapevolezza che meno si fanno comprendere e piu spazio di
manovra guadagnano, senza timore di venire smentiti dai fatti troppo presto. Ecco dunque



che un giorno rassicurano i mercati, quello dopo li spaventano, con il risultato complessivo
di incrementare la volatilita degli stessi, ma non di farli scendere davvero di livello.
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E comunque, dal momento che subito dopo la pubblicazione delle “minute” della FED i
mercati sono scesi, John Authers riporta, nella sua newsletter dello scorso Sabato, un
complesso elenco di variabili economiche per farci comprendere che oggi e ragionevole
supporre che i mercati abbiano gia incorporato nei livelli attuali le attese di un piu deciso
rialzo dei tassi d’interesse, come si puo leggere qui accanto dalla comparazione tra cio
che il “consenso” di mercato si aspettava agli inizi di Settembre, di Novembre, di
Dicembre e cio che si attende adesso.

LE BORSE SONO PRONTE PER SEGNARE NUOVI RECORD?

Dunque le borse hanno gia effettuato la loro correzione e sono pronte per ripartire a
crescere? Forse € cosi, ma le sorti del quadro complessivo dei mercati finanziari non
dipendono soltanto dall’atteggiamento delle banche centrali.

Con i progressi dell’economia globale e con gli ultimi rincari dell’energia (che,
ricordiamocelo, e la piu importante catena di trasmissione dell’inflazione dei prezzi) tale
quadro si e complicato non poco e, se fino a qualche giorno fa avremmo potuto
scommettere sulla persistenza del fattore “T.I.N.A.” (“there is no alternative” all’affidarsi
all’investimento azionario per ottenere uno straccio di rendimento positivo) e dunque al
progressivo ricomporsi della fiducia nelle borse, oggi altri fattori si affacciano
all’orizzonte degli eventi...

LE TENSIONI GEOPOLITICHE POSSONO MINARE LA FIDUCIA

Innanzitutto quello geo-politico: la crisi dell’Afghanistan & probabilmente tutto tranne che
una questione interna dovuta a quella sorta di “primavera araba” con la quale i media
vorrebbero etichettare la vicenda. La Federazione Russa la vede come una vera e propria
minaccia ai confini del proprio territorio da parte dei servizi segreti anglosassoni nei
confronti del regime-cuscinetto di Nursultan Nazarbaief, cosi come avevano agito ai tempi
della destabilizzazione del Nord Africa e dell’Ucraina (e stavolta per evitare di
sottovalutarla ha gia inviato cospicue truppe scelte).

L’occidente parla quasi soltanto della brutalita della repressione della rivolta stessa, pur
ammettendo numerosissimi morti tra le forze dell’ordine del Paese. Pochi parlano del fatto
che quasi la meta di tutto I'uranio estratto nel mondo venga proprio da li (proprio mentre si
torna a parlare del nucleare come nuova fonte di energia “pulita”). E inoltre piuttosto



probabile percio che, a seguito dell’appoggio dato dai Russi all’esercito locale, nuove
sanzioni verranno inflitte alla Federazione Russa.
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Dunque a seguito del fallito colpo di stato afghano e probabile che si creeranno nuove
frizioni con 1’Occidente, che potrebbero a loro volta alimentarne altre, dal momento che
Cina, Turchia e altre repubbliche asiatiche hanno gia proposto di schierarsi a favore della
Russia e comunque non resteranno a guardare lo sviluppo degli eventi senza fare nulla.
Soprattutto sul fronte dei prezzi dell’energia da petrolio e gas, che rischiano di rincarare
ancora nonostante lo sforzo dichiarato di migrare piu velocemente possibile verso forme di
energie da fonti alternative.

Occorre ricordare al riguardo che I’America non é il primo esportatore di gas e petrolio,
ma ne e sicuramente il primo produttore e ne € comunque un esportatore netto a dosi
crescenti. Dunque le sue elites potrebbero avere grande convenienza nel rialzo del costo
dell’energia. Con 1’eccezione della Federazione Russa il resto del mondo invece lo
subirebbe, con conseguenze anche sui profitti degli operatori economici.
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Andrebbe tutto bene dunque, ma soltanto sino a quando l’eventuale persistenza
dell’inflazione dovesse arrivare a minare la fiducia degli operatori economici, invertendo
la discesa della disoccupazione (arrivata negli U.S.A. ai minimi storici, come si puo
leggere dal grafico) e iniziando a rallentare gli investimenti in efficienza produttiva.
Questi fattori potrebbero ridurre le attese di profitto delle principali societa quotate e
determinare nuovi ribassi.

MA LA GOLDMAN SACHS E PIU CHE OTTIMISTA!
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Tuttavia, nonostante il fatto che la persistenza dell’inflazione, il rialzo dei tassi d’'interesse
e le tensioni internazionali siano tutti fattori che dovrebbero spingere alla prudenza, la
banca d’affari americana Goldman Sachs non ha dubbi: non soltanto le nuove tecnologie
continueranno a stupirci e a far guadagnare bene le grandi multinazionali, ma c’e
ancora tanta liquidita in circolazione. Liquidita che al momento si rivolge alla
speculazione su materie prime, metalli e immobili, ma che alla fine tornera di nuovo a far
incrementare 1'investimento in titoli azionari, perché, appunto, a questi ultimi non c’e quasi
alternativa in termini di rapporto rischio/rendimento.

Difficile dargli torto: la liquidita oggi in circolazione e davvero alta e, prima di irrorare la
crescita dei prezzi al consumo, essa si intrattiene sui mercati finanziari, dove pero



I'alternativa “reddito fisso” € davvero povera di attrattiva. E nelle sue previsioni non manca
di elogiare le borse europee, meno sbilanciate sui titoli ipertecnologici e le cui
performances sono state oggettivamente in calo per anni rispetto a quelle della borsa
americana, e dove Goldman Sachs vede dunque le migliori opportunita, come si puo
dedurre dal grafico qui riportato da Bloomberg:
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Luci ed ombre insomma, come sempre all’inizio di ogni anno, ma forse con un pizzico di
ottimismo, pur tenendo conto della volatilita aggiuntiva e del maggior rischio di fondo.

(]

Lo spettacolo pero -come sempre- deve andare avanti. E probabilmente ci andra.
Soprattutto sul fronte delle tecnologie (che pero sono investimenti ad elevatissimo rischio),
ma anche sui titoli finanziari e sui titoli energetici, dovunque insomma ci sono da
attendersi migliori performances per gli anni a venire.

Dunque al momento un pizzico di ottimismo non deve guastare il gusto agrodolce del
mercato! Quantomeno la parte di amaro riguardera i grandi sommovimenti che e lecito
attendersi dalla rotazione dei portafogli e dall'incremento della volatilita complessiva. Ma e
altrettanto probabile che i profitti aziendali continueranno a correre e, con loro, una messe
assai interessante di dividendi !

Stefano di Tommaso

FOTOGRAFIA: INVESTIRE
COLLEZIONANDO
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Il mercato dell’arte e fotografia dipende da una serie di molti fattori.
Possiamo definirlo un mercato complesso e particolarmente diverso da
quello finanziario. Per investire in arte, pertanto, non e sufficiente saper
riconoscere un’opera e stimarne il possibile valore economico, ma
bisogna soprattutto conoscere il mercato e comprendere i meccanismi
economici su cui si regola.

Per quanto concerne la fotografia, anch’essa e una forma d’arte nota e apprezzata, ma piu
recente nel mercato, anche se l'interesse sta crescendo notevolmente e sempre piu nuovi
collezionisti considerano questo settore una nuova opportunita di investimento. Se per le
opere d’arte si parla di autentico, in fotografia - essendo riproducibile - si parla di edizione
limitata, ossia quante volte e stata stampata un’immagine, meglio se le copie sono firmate
o timbrate dall’artista che ne autenticano la paternita. Mentre le prove d’artista sono
quelle copie che non entrano prettamente nel mercato, ma vengono utilizzate a scopi
personali, queste a differenza delle precedenti, vengono indicate con numeri romani da I al
massimo di III. Poi dobbiamo dividere le foto in quelle storicizzate o vintage e quelle che
entrano nel settore dell’arte contemporanea. Due settori ben precisi con stime e
investimenti diversi tra loro.

In Italia, solo negli ultimi anni, il mercato della fotografia ha iniziato ad entrare nel
collezionismo d’investimento, preferendo immagini di noti fotografi storicizzati, meglio se
di moda o comunque immagini di celebrita come quelle del cinema. Allo stesso tempo si
registra una crescita verso la fotografia contemporanea con autori pi 0 meno noti grazie
anche alle esposizioni internazionali sempre piu frequenti, meglio se raccontano un
momento storico, reportage dal tema sociale o immagini ambientali contestualizzate ad un
messaggio preciso, come nel caso della mostra “Amazonia” di Sebastiao Salgado, che si
tiene a Roma al Maxxi dal 1 ottobre 2021.
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Di seguito alcuni esempi di fotografia storicizzata (dove in questo momento si evidenzia un
minore interesse o stabilita) e altri di contemporanea (con valori in crescita).
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Henri Cartier-Bresson (1908 - 2004) Siena, Italy. Stima 4,000 - 6,000 USD -
aggiudicazione Sotheby’s (2020) 5,292 USD. Gelatin silver print, signed in ink in the
margin, framed, a Ginny Williams Collection label on the reverse, 1933, printed later
image: 14 by 9 1/2 in. (35.6 by 24.1 cm.
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Henri Cartier-Bresson (1908-2004) Bruxelles. Stima 6,000 - 9,000 - aggiudicazione
Sotheby’s (2020) 6,300 USD - ferrotyped gelatin silver print, the photographer’s credit
stamp and annotated in pencil by Martine Franck, president of the Fondation Henri
Cartier-Bresson, on the reverse, framed, 1932, printed circa 1960 image: 6% by 9% in.
(17.1 by 24.8 cm.

Per questo artista vi e stato un picco del valore 2012 per poi scendere gradualmente fino
ad oggi (vedi grafico). I valori di oggi rendono appetibile per un investimento a lungo

y

periodo. I grafici sono riferiti all’opera * (fonte artprice
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Diane Arbus, Untitled (8) 1970-1971- stima 10,000- 15,000 - aggiudicazione Phillips
(2021) 27,500 USD Gelatin silver print, printed later by Neil Selkirk. 14 5/8 x 14 1/2 in.
(37.1 x 36.8 cm) Stamped ‘A Diane Arbus photograph’, signed, titled, dated, numbered
49/75 by Doon Arbus, Executor, in ink, two copyright credit stamps and a reproduction
limitation stamp on the verso.

Anche in questo caso il valore & sceso negli anni, confermando il cambiamento del
collezionismo dalla foto storicizzata a quella - che vedremo dopo - contemporanea o di
moda.

(]
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Vivian MAIER (1926-2009) New York Public Library, New York (c.1952)

Stampa alla gelatina ai sali d’argento. Printed posthumous, 2011 Ed. 15 30,8 x 30,6 cm
Prezzo di aggiudicazione: 2.800 € Stima: 2.500 € - 3.000 € Asta Photographie 09/06/2021
Grisebach, Berlino, Germania (Dettagli: Timbro successione Copyright “Vivian Maier [...] ©
Maloof Collection / All Rights Reserved” / verso)

]

Saul LEITER (1923-2013) Snow (1970). Stampa cromogenico, printed later.

Ed. AP 3. 48,2 x 32,3 ¢, Prezzo di aggiudicazione: 17.407 € (15.000 £ , Prezzo incluso spese
: 21.932 € (18.900 £ ), asta Photographs 20/05/2021 Phillips, Londra, Regno Unito. Dettagli
Firmato alla mano / verso. Provenienza: The Estate of Saul Leiter. Per Saul Leiter i valori
sono stabili ma con una prospettiva di rivalutazione.
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Horst P. HORST (1906-1999), Mainbocher Corset, Paris (1939)

Stampa alla gelatina ai sali d’argento. Printed later 32,2 x 24,3 cm. Prezzo di
aggiudicazione: 5.272 € (4.500 £ ).Prezzo incluso spese : 6.642 € (5.670 £ ). Stima: 7.029 €
- 9.372. Works from the David Ross Collection Dal 07/09/2021 al 15/09/2021. Asta online
Sotheby’s Regno Unito. Dettagli: Firmato alla mano.

]
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Frank HORVAT (1928-2020) “Givenchy Hat A, Paris, for Jardin des Modes” (1958)
Stampa alla gelatina ai sali d’argento, printed in 1994, 31,1 x 44,1 cm. Prezzo di
aggiudicazione: 10.940 € (13.000 $ )Prezzo incluso spese : 13.784 € (16.380 $ ) Stima:
5.890 € - 8.415 € (7.000 $ - 10.000 $ )

Asta Photographs Dal 29/03/2021 al 07/04/2021, Sotheby’s Stati Uniti

Dettagli: Firmato alla mano Datato Iscritto Titolo / verso

Provenienza: Acquired from the photographer, 1997 ; Sotheby’s Paris, 12 May 2012, Sale
PF1220, Lot 87

Un capitolo a parte per fotografi come Irving Penn, Helmut Newton, Richard Avedon e altri
fotografi che hanno lavorato per testate internazionali nel fashion e che oggi destano
sempre molta partecipazione dei collezionisti con aggiudicazioni record.
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Irving Penn ‘Mouth (for L’'Oreal), New York’, 1986. Dye transfer print, edition 23
Image 47,3 x 46,6 cm, feuille 57,7 x 49,6 cm. Stima 150,000 - 200,000 € Aggiudicazione
289,500 € Sotheby’s
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Helmut Newton, Yves St. Laurent, Rue Aubriot, French Vogue, Paris 1975

Gelatin silver print, printed 1981. 46 x 31 cm (18 1/8 x 12 1/4 in. Signed, titled, dated by
the artist in pencil/ink and numbered 3/10 in another hand in pencil, with copyright credit
reproduction limitation stamp on the verso. This print was awarded to Corinne Day as the
1992 young talent winner at the Festival of Fashion Photography in Monaco, which
attracted high-powered attendance from Helmut Newton and Karl Lagerfeld to co-
presenter Naomi Campbell. Stima £25,000 - 35,000 Aggiudicazione £47,880 Phillips



Londra 2021
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Richard Avedon, Dovima with elephants, Evening dress by Dior, Cirque d’Hiver,
Paris, August, 1955 Gelatin silver print, printed later. 23 1/8 x 18 3/4 in. (58.7 x 47.6 cm).
Signed, numbered 24/50 in pencil, title, date, edition and copyright credit reproduction
limitation stamps on the reverse of the linen flush-mount. Stima $150,000 - 250,000.
Aggiudicato $189,000 Phillips Londra
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Peter Lindbergh. Amber Valletta, New York, USA 1993. Baryte print, printed later and
flush-mounted. 223 x 148.5 cm (87 3/4 x 58 1/2 in). Signed, titled, dated and numbered on
a label affixed to the reverse of the frame. One from an edition of 1 plus 1 artist’s proof.
Stima £80,000 - 120,000. Aggiudicazione £115,20 Phillips Londra
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David LACHAPELLE (1963) Angelina Jolie In Poppy Field (2001)

Stampa cromogenico, face-mounted and mounted. Ed. AP 1 /4, 74,2 x 100,4 cm. Prezzo di
aggiudicazione: 9.284 € (8.000 £ ). Prezzo incluso spese : 11.697 € (10.080 £ ) Stima:
11.605 € - 17.407 € (10.000 £ - 15.000 £ ). Asta Photographs, 20/05/2021Phillips, Londra,
Regno Unito. Provenienza: Maruani & Noirhomme Gallery, Knokke, 2006
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DAVID YARROW B. 1966, HELLO
Mural-sized archival pigment print, signed, dated, and editioned ‘AP3.’ in ink in the
margin, mounted, framed, 2015; accompanied by a Certificate of Authenticity from the
photographer’s studio (2). 56 by 91 in. (142.2 by 231.1 cm.) Stima 30,000 - 35,000
Aggiudicazione 35,000 $ Sotheby’s.
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ANNIE LEIBOVITZ B. 1949, DAN AYKROYD AND JOHN BELUSHI, HOLLYWOOD
Mural-sized archival pigment print, 1979, printed in 2010; accompanied by the
photographer’s “The Master Set’ label, signed in ink (2) 37 by 37% in. (94 by 95.3 cm.)
Stima 30,000 - 50,000 Aggiudicazione 50,000 $.

E infine un omaggio a Giovanni Gastel, il grande fotografo italiano da poco scomparso,



nipote di Luchino Visconti. Ritrattista d’eccezione e che qui proponiamo accanto a due
delle sue opere della serie: Angeli Caduti.
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Serie Angeli - Giovanni Gastel
Marika Lion

Per informazioni: marika.lion@lacompagnia.it
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