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Obbligazioni Irripetibili (per ora) le performance a due cifre del 2012
Bip Nei piani per il futuro
1 gestori saranno brevi

Un quarto del panel entro fine anno comprera pit titoli corti

spira sul mercato del reddito
fisso spinge i gestori a man
lencre stabili ke posiziond su qua
si lutte Je categorie di bond, ma
con una tendenza alla riduzione
delle posizioni in prospettiva.
Nel «superportafoghio» dei ge
stori solo le obbligazioni di bre
ve-medio periodo. i Bipadueea
cinque anni, la categoria meno
esposta al rischio di un rialzo
(eventuale) dei lassi di inleresse,
conla un discreto numero di voli
rialzisti.
Vediamo nel dettaghio le valu
lazioni dei fund manager.

Btp a 10 anni

Alberto Biolz, responsabile
advisory di Cassa Lombarda,
non riduce la posizione sui Btp
lunghi ma manifesta cosi | suol
timori: «Il rischio di rialzo dei
rendimenti sulle scadenze a lun
go termine potrebbe essere solo
parzialmente compensato da
una riduzione dello spread tra
Bund ¢ Bip. Per questa ragione
preferiamo comungue investine
su durate pin brevie, Ma al di la
del rischio di tasso per il Bip con
tinuano a esserci altri clementi
di incerlezza. « Manlerrd una po
sizione minima sul decennale ita
liano che potrebbe risentire di fu-
ture problematiche politiche in

I | clima di incertezza che si re

lernes, avverte Nicola Esposito.
responsabile investinenti di Ten
dercapital,

Btp a 2-5 anni

Le ragioni che inducono i ge
slori ad allontanarsi dalle scaden
e pit) lunghe sono spesso le stes
se che li spingono a scegliere du
rale pitt brevi per i titoli di Stato
¢ ad aumentare di conseguenza
la quota di questi bond all'inter-
no del portafoglio. Oggi il peso
dei Bip «corti» nel portafoglio
medio tocca il 18,6%. «In tema di
Bip. visto lincerto scenario politi
c0 od cconomico del Pacse, rite
niamo sia utile detenere soltanto
titoli di breve termines, alferma
Andrea Cattapan, analista finan
rario di Consultigue Sim.

La riduzione della durata dei
titoli in portafoglio ¢ gindicata

53 TiL NUMERD |

-1%

La Borsa italiana da gennaio:
riuscira a risalire la china se

migliora il ciclo?

una soella obbligata per fronteg

giare il rischio di tasso anche da
Carlo Genltili, amministratore de

legato di Nextam Partners. Che
lullavia spezza una lancia a favo

re delle obbligazioni governative
di altri paesi. «In questi ultimi
anni ¢ stalo spesso opportuno ¢
necessario spostarsi sull obbliga-
zionario europeo. I rischio Halia
viene pereepito dai mercali ¢ S
riflette con ciclicita sui titoli go-
vernalivi. Per queslo rileniamo
opportuno in cerle fasi investine
latticamente sull’'obbligaziona

rio europen, specie se linlenzio

ne ¢ quella di ereare un portafo

glio a rischio moderatos.

Corporate bond

Le obbligazioni socictarie do
po i Bip di breve dursta occupa
no la quota pin rilevante del su
perportafoglio (18.3%). Massi
mo De Palma, responsabile asset
management del gruppo elveti
o Swiss&Global, una societa
che spinge lino al 32% la percen
tuale dei bond socictan, osservac
«privilegiama le obbligazioni so
actarie nispetlo ai titoh governa
tivi. I fondamentali delle impre
se restano solidi ¢ la ripresa del
la crescita dovrebbe incidere po
sitivamente sui risultati azienda
li».
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