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IN CERCA DI GUADAGNI

Rendimenti negativi

per gli strumenti a breve

di Gaia Giorgio Fedi

ome gestirelaliquiditanella
C fase divolatilitaseguitaal

referendumsulla Brexit?
Normalmente, per parcheggiarela
liquiditainattesa ditempimigliori,
lealternative ai contideposito
sonoglistrumentidibreve
termine: titoli di Stato abreve,
fondimonetari, pronticontro
termine. «Maoggiiparametricon
cuiragionavamo finoaunannoe
mezzo fasono cambiatial punto
chequasinon esiste pitilagestione
dellaliquidita,che haun
rendimentonegativoy, commenta
Barbara Giani, head institutional
advisorydiJciCapital. «BoT,CcT,
pronticontro termine oggi quasi
nonhanno pitisenso perun
risparmiatore. Perché con
rendimentinegativiquesti
strumenti erodonoil capitale»,
prosegue. Anche stare alla finestra
inattesache passilaburrascanon
hasenso, perchéla«Brexitéun
evento dirompente destinatoa
tenerebanco suimercatiancoraa
lungo. Echeamplificaunrischio
politico peril qualesiprofilano
diverse incognite neiprossimi
mesi: il referendumitalianoa
ottobre, leelezioniUsaa
novembreeilvotoin Germaniae
Francianel 2017», aggiunge Giani.
L'alternativa, secondol'esperta, «&
unapproccio dosato almercato
azionario,conun’esposizione
compatibileconil proprio profilo
dirischio.Sipossonocomprare
degliEtf, oppuresottoscrivere
fondialternativi, per esempioi
longshort, che neutralizzanoil
rischio dimercatow, sostiene

Giani. Anche Salvatore Gaziano,
responsabile investimentidi
SoldiExpert SCF, ritiene che oggi
glistrumentidibrevenonsiano
consigliabili. «Per prodotti pit
canonicicomeifondimonetarila
situazione ¢ tragica, perchénon
soloinvestonosu strumenticon
rendimenti negativi, mahanno
ancheicostidigestione-traloo,s
el'19-che pesanosul capitale.In
alternativasipudprovare congli
Etfmonetari,che almenohanno
costicontenuti,dalloo,oallo
0,40%, maanche inquesti
strumentinonsi trovano
rendimenti positivi:inmediada
inizio anno hanno persolo 0,2%6».
Per Gazianoipochimodiper
gestire laliquiditasonotenereil
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cashometterlosucontideposito,
perchéalmeno cosinonsi
perdono soldi. «Inalternativa, si
pudaumentare laduration dei
titoli, attraverso Etf o fondi con
scadenze daunoatreanni. Per
esempio, trai fondi Carmignac
securité conscadenze1-3annisié
comportatoabbastanzabene,
oppure Soprarno Pronti Termine
congliattualirendimentipud
essereunasceltaalternativaacash
econtideposito», aggiunge
Gaziano. «Nellasituazione attuale
nonc'ealtrasceltasensatarispetto
aun’assetallocationverae
propria», chiosail CiodiFrame
AM., Michele De Michelis. Se si
decidedilasciare isoldisul conto,
occorre considerare che perchiha
pitditoomilaeurononc’ela
protezionedel Fondo
interbancario. «Ed ¢ meglio
evitareipronticontrotermine,
chehannounelevatorischio
controparte. Selabancaha
probleminon c’é protezione».
Ancheititoli diStato nonsono
offronoprospettive. «Suquesti
titolii rendimentinegativifinoa
scadenze medie, il Bund tedesco ¢
passatoaunrendimentonegativo
perfinosuldecennaledopoil
referendumsulla Brexit. Ancheil
titolo diStato svizzerooffre
rendimentinegativi», aggiunge.
Nonrestache puntare sualtro. «In
questomomentostoguardandole
obbligazioni corporateIG
asiaticheinvalutaforte
(soprattutto dollari),che non
subisconounoschiacciamentodei
rendimenti, visto chela Fed non
stafacendounQe.E poi
apprezziamolesoluzioniche
salvaguardinolaneutralitadi
portafoglio,comeifondimarket
neutral elongshort. El'oro»,
aggiunge De Michelis. Sitrattadi
scelte perlequaliil risparmiatore
deve farsiaiutaredaun consulente
oaffidarsiaungestore.

Liquidita
MEGLIOIL CONTO DEPOSITO




