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Titolidi Stato. BTp e CcT hanno segnato cali di prezzi significativi

Cassettisti esposti sul lungo termine

Marcello Frisone

L'evoluzione della crisi
del debito dei Paesi periferici
dell'euro segna da ultimo una
NOVitd purtroppo preoccupan-
te: 'inclusione dell'Ttalia nei pa-
esia"rischio”. Pergliinvestito-
riitalianisipone dunqueilclas
sico dilemma: che fare con i
propri investimenti in titoli di
Stato, soprattutto con BTp ¢
CcT che segnano calidiprezzo
significativi? «Da un punto di
vista speculativo di breve ter-
mine - spiega Jacopo Ceccatel-
li di JC&Associati Sim -, non
escludiamo che i hivelli attuali
potranno rappresentare nei
prossimigiorniun puntodi en-
tratainteressante. [ calidi prez-
zodatreecinque puntipercen
tualiin pochigiorni non posso-
no che essere conseguenza di
un accanimento speculativo

che, spesso, a movimenti dra-
sticie repentinial ribasso, fase-
guire recuperi altrettanto vio-
lenti». Nel breve termine, in-
somma, i livelli artuali potreb-
bero rappresentare un'oppor-
tunita di acquisto.

Per Alessandro Guzzini di
Finlabo Sim, invece, la cosa mi-
gliore «e& dirimanere prudenti
nel breve, diversificando il
portafoglio  obbligazionario
anche su paesitripla A (come
la Germania) ¢ sui corporate
non bancari di qualita (che in
questo momento sono senz'al-
tro meno rischiosi dei titoli di
Stato perifericie deibond ban-
cari). Riteniamo - continua
Guzzini - che 1 BTp ¢ i bond
bancari senior potranno esse-
re un'occasione di acquisto
ma probabilmente converra
aspettare ancora qualche setti-

mana, ovvero attendere un se-
gnale forte dalle autorita euro-
pee (che potrebbe essereil va-
ro degli Eurobond, una qual-
che garanziasuldebito o1l lan-
cio di una manovra in larga
scala di quantitative easing).
Altra considerazione da fa-
re per i "cassettisti”, cioe per
¢li investitori che puntano
nel medio-lungo termine.
«Non eanostroavviso corret
to - sottolinea Ceccatelli - ba-
nalizzare gli eventi di questi
giorni come un "eccesso” del-
Diversificare boni
Per i consulenti indipendent;
bisogna investire sempre
con molta cautela.
Le obbligazioni societarie
s0No ora meno rischiose

la speculazione destinato a
non avere conseguenze. Coe-
rentemente con ¢io, ritenia-
mo che un rimbalzo significa-
tivo dei prezzidailivelliattua-
lipotrebbe essere sfruttato da
chi si trovi molto esposto in
BTp o CcT con scadenze su-
periori ai 12 mesi, per ridurre
I'esposizione rispetto al tota-
le dei propri investimenti, an-
che a costodisacrificare qual-
che punto percentuale sul
prezzo di acquiston.

Nelle prossime settimane,
dungue, sono molto attese da-
gli operatori le risposte che sa-
prannodare leautoritaitaliane
ed europee a questa nuova ac-
celerazione della crisl, speran-
do in qualcosa di pitt convin-
cente rispetto al passato.
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