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LAPAROLAAGLIESPERTI

« Scegliere le
duratebrevi »

GabrieleBruera
Direttoregenerale
CompassAm

ri
«I

tassisonomoltobassi : non si pubcerto
consigliare a uninvestitore di staresuiBoT.
Ma

,

a maggiorragioneseè uninvestitore
prudente e

statico
, bisognametterlo in guardia

sutitoliconvitaresiduasuperiore ai cinque
anni

, perchéè cornescommetteresull '

economia » .
È l

'

opinione di GabrieleBruera
,

direttoregenerale di CompassA.M . e co-gestore di

alcunifondiobbligazionaridellasocietà.
In

chesenso?
I titoli di Statononsono a zerorischio

,

soprattuttosehannounascadenza di 10anni o

più . Quellitedeschi o francesihannoun
rischio di creditoesiguo ,

masubiscono

comunque
il

rischioche i prezziscendanoquando
salgono i tassi . Peravereun'idea

,

la

variazione di io puntibasenelrendimentodelBund
decennale si riflette in unavariazione di

circa
settepuntibasenelprezzo . Se

, peripotesi ,

il

rendimentopassasseda
3 ,5%% a

3

,6%% ,

il prezzo ,

sefossepari a ion
,

scenderebbe a 93 . Suititoli
a chiqueanni la

sensibilitàdelprezzoalle
oscillazionideirendimenti è inferiore

,

circa
di quattropuntibase . Forseitassi
diminuiranno ancora

,

maperquantoresterannobassi?
D ipendedalritmodellaripresaeconomica.

Meglioititoli di
Statotedeschi o francesi

delBTp?
Se l

' investitorevuoletitoli di Statoperché
cerca la sicurezzaed è prudente , meglio
sceglierequellicherispondono a questa
esigenza

,

cioè i
Bundtedeschi e gliOaTfrancesi . I

BTp ,

e glialtrititoli "

periferici
" cornequelli

greci o friandes!
,

subisconounamaggiore
pressionesuiprezzisetonna l

' avversione al

rischio . Bisognatenerneconto.
Lasoluzione è

accontentarsidel2-2,5per
cento?

Peravereunextrarendimentobisogna
selezionareobbligazionisocietarie

,

anche
bancarie

, sempresuitre-cinqueanni
,

cheoffrono
rendimentimaggioririspetto al

Bund . Laremunerazionepremiamaggior
rischio

;

anche i prezzi di questititoliscendono
in caso di unaumentodell ' avversione al

rischio
,

mapartonodaundifferenziale di

rendimentogiàinteressante.
MarzlaWaal

Compam Fund
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