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Una forma d’investimento conveniente alla luce degli

attuali rendimenti offerti dai titoli governativi e corporate

di Achille Perego
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INVESTIRE
TUTTO
IN BOT E BTP?

E importante,
rispondono
da Moneyfarm
(in foto I'ad
Giovanni
Dapra), inserire
i titoli di Stato
italiani e

gli altri bond
all'interno di
una strategia
diversificata
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NEGLI ULTIMI due anni, a causa del rialzo dei tas-
si deciso dalla Bce, i bond hanno presentato un
conto salato ai risparmiatori investiti nell’obbliga-
zionario che hanno accusato perdite anche supe-
riori al 10% con titoli, come i Btp, considerati sicu-
ri. Del resto, spiega Salvatore Gaziano (nella foto
a destra), responsabile delle strategie d’investi-
mento della societa di consulenza SoldiExpert
SCF, quando si acquista un titolo obbligazionario
bisogna sapere che il suo valore puo scendere o
salire in base all'andamento dei tassi. Quel che &
successo in questi due anni con il valore in conto
capitale dei Btp acquistati tre anni fa che offriva-
no cedole poco generose al tempo dei tassi zero
che hanno visto il prezzo crollare ben sotto la pari
(100). E lo stesso & successo ai bond societari.
Questo significa che chi decidesse oggi di vende-
re quei titoli dovrebbe registrare perdite non indif-
ferenti a meno che non li mantenga fino alla sca-
denza. E peggio ancora € andata a chi ha investito
in obbligazioni attraverso lo strumento dei fondi
d'investimento dove non esiste il rimborso al
100% del capitale alla scadenza ma si registrano
solo le perdite giornaliere provocate dall’anda-
mento dei tassi.

Ma vale allora la pena investire in obbligazioni?
La risposta, all'interno di un portafoglio diversifi-
cato, & si e soprattutto alla luce degli attuali rendi-
menti offerti sia dai titoli governativi sia da quelli
corporate, ovvero emessi da aziende o banche.
Certo in tempi di forte incremento del carovita bi-
sogna sapere che i rendimenti nominali dei bond
non sono quelli reali e se si compra un’obbligazio-
ne che rende il 5% e l'inflazione si attesta sul 5,5%,
si protegge certo in parte il potere d’acquisto (me-
glio che niente), ma evidentemente non in modo
integrale. Ma se la traiettoria dell'inflazione scen-
dera in modo significativo nei prossimi anni, il ren-
dimento che oggi si «blocca» con I'acquisto di
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con giudizio vale oggi piu di ieri»

Focus
Risparmio




31/10/2023

Pag. 9 Ed. Milano IL GIORNO

Speciale

(AT N TR WIR |

un‘obbligazione a tasso fisso potrebbe trasformar-
siin un guadagno non solo a livello di capitale no-
minale, ma anche reale. «Cosa faranno i tassi nei
prossimi mesi e anni non lo sanno probabilmente
nemmeno i banchieri centrali ma appare ragione-
vole pensare - aggiunge Gaziano - che la politica
di rialzo non potra andare avanti ancora per molti
semestri. In un simile scenario, essere cauti e di-
versificare con giudizio vale oggi ancora pit di ie-
rin.

Nella diversificazione degli investimenti nell'ob-
bligazionario, tenendo conto anche del vantaggio
fiscale - un'imposta ridotta al 12,5% rispetto a
quella del 26% su tutti gli altri capital gain - non
dovrebbe mancare una quota di titoli di Stato, dai
Bot ai Btp i cui rendimenti lordi hanno ampiamen-
te superato il 4% avvicinandosi al 5% per le sca-
denze decennali. E avendo una tassazione agevo-
lata restano competitivi con i bond societari che
in genere offrono rendimenti superiori di circa un
punto percentuale ma subiscono un prelievo mag-
giore (il 26% appunto) da parte del Fisco.
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