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Finanza e Mercati » Obbligazioni
Lettera si, ma sugli high yield

di Vitaliano D'Angerio 18 aprile
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«Il mercato dei corporate bond sta prezzando il migliore dei mondi possibili. La Grexit é,
al momento, uno scenario lontano e i grandi investitori non hanno “scaricato” alcunché sul
mercato». Questa la situazione fotografata dai gestori obbligazionari per il settore dei
corporate bond. Niente panico dunque. Un’uscita della Grecia € considerata, a oggi, ancora
poco probabile.

Dal punto di vista piu operativo, «chi volesse prendere profitto — suggerisce Valentina
Vicinanza, responsabile gestioni patrimoniali istituzionali di Banca Akros — potrebbe
vendere un po’ di bond con scadenze lunghe, oltre i cinque anni, e con un rating inferiore
alla tripla B-. Allo stesso tempo, potrebbe spostarsi sui Treasury americani indicizzati
all'inflazione, puntando cosi su un rialzo dei prezzi al consumo Usa». Vicinanza conferma
che «sui corporate bond la correzione non si € vista e i big del settore non hanno venduto».

Stessa posizione anche per Antonino De Gaetani, gestore obbligazionario corporate di Bnp
Paribas Ip: «Ci sono corporate bond totalmente slegati dalle conseguenze di una possibile
Grexit. Bisogna tenere d’occhio invece i bond high yield, le obbligazioni finanziarie
subordinate e i corporate “ibridi”: in caso si decidesse di prendere un po’ di profitto,
comincerei a vendere queste categorie di obbligazioni». Opportunita di acquisto? Per De
Gaetani é ancora troppo presto: «Certo, in prospettiva potrebbero crearsi delle
opportunita sul mercato per chi vuol acquistare corporate bond. A mio avviso pero é
ancora presto per entrare».

Meglio dunque pazientare. La correzione non c¢’é stata e gli investitori istituzionali, quelli
che muovono veramente il mercato, hanno ancora i portafogli colmi di questa asset class.

Tutto a posto allora? «La Grexit € di certo uno scenario che gli investitori in corporate
bond ritengono veramente poco probabile», sottolinea Rocco Bove, responsabile
obbligazionario di Kairos. In gergo si definisce “coda”, uno scenario lontano dai radar dei
gestori. Bove perd teme quella che descrive come «]'eccessiva compiacenza dei mercati
verso i corporate bond». «E necessario evitare gli errori madornali fatti negli anni scorsi —
ricorda il gestore di Kairos —. Ripeto: lo scenario Grexit € poco probabile. Ove accadesse,
perd, vi sarebbe di certo un contagio per i mercati. Non bisogna pensare che qualcuno ne
sia immune». Inoltre, in caso di Grexit, il settore dei corporate bond, aggiunge Bove,
«avrebbe qualche problema in piu di liquidita rispetto al segmento dei governativi. Li
infatti ¢’ un signore, Mario Draghi, che ogni mese acquista 60 miliardi di obbligazioni. In
ambito corporate bond, questo paracadute non c’é».

Bene quindi per ora. Pero, il risparmiatore farebbe bene a tenere gli occhi ben aperti,
evitando di comportarsi come il Candido di Voltaire nel «migliore dei mondi possibili».
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TRIMESTRALI AMERICANE
Corporate Usa, geopolitica e dollaro
frenano il motore di Wall Street

di Marco Valsania




