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Obbligazionario asiatico in crescita
1l dollaro dehole sostiene i cambi

I1 continente gode di stabilita economica e di politiche monetarie coerenti. Interessanti i prodotti in valute
come il renminbi cinese e la rupia indiana. Mentre lo yen giapponese paga le scelte della Banca centrale

di GIANLUCA BALDINI

M Nei primi die-
ci mesi dell’an-
no, 'obbligazio-
nario asiatico in
valuta locale ha
5 registrato un
andamento positivo batten-
do il reddito fisso globale in
dollari e in euro. «Questo ri-
sultato e stato favorito dal-
I'effetto cambio, in partico-
lare grazie a un dollaro debo-
le che ha sostenuto i Paesi
emergenti, rendendo piu at-
traenti gli investimenti in
queste aree», spiega Salvato-
re Gaziano, direttore investi-
mentidiSoldiexpert sef. «Un
biglietto verde meno forte
tende, infatti, a facilitare il
servizio del debito peri Paesi
con prestiti denominati in
valuta estera e arafforzarele
valute locali, migliorando i
rendimenti per gli investito-
ri esteri».

L'Asia, in generale, ha be-
neficiato di una certa stabili-
td economica e di politiche
monetarie coerenti che han-
no mantenuto una crescita
costante. Valute come lo
yuan renminbi e la rupia in-
diana hanno mostrato una
buona performance, favo-
rendo i rendimenti degli in-
vestitori in obbligazioni de-
nominate in queste valute. In
particolare, la rupia indiana
ha visto un crescente inte-
resse da parte degli investi-

tori internazionali, soprat-
tutto grazie agli sviluppi re-
centi. Di grande rilevanza é
la futura inclusione delle ob-
bligazioni indiane nell'indi-
ce Ftse Russell sui mercati
emergenti gia a partire da
settembre 2025; una decisio-
ne che segue le scelte gia in-
traprese da di J.P. Morgan e
Bloomberg di inserire questi
titoli all'interno dei loro in-
dici. Questa decisione riflet-
te i «continui progressi»
compiuti dalla Reserve bank
of India in materia di acces-
sibilita al mercato, risolven-

do questioni legate alla tas-
sazione e alla regolamenta-
zione, che in passato avevano
escluso I'India dagli indici
globali. Del resto, I'India sta
guadagnando sempre piu
spazio nei portafogli obbli-
gazionari grazie alla sua eco-
nomia in crescita, supporta-
ta da politiche monetarie
prudenti e riforme struttu-
rali.

Certo, nonostante il con-
testo generale positivo, esi-
stono aleune eccezioni rile-
vanti. Lo yen giapponese, ad
esempio, si e rivelato una

delle peggiori valute per gli
investitori europei nel 2024.
Nei primi dieci mesi dell’an-
no, lo yen ha perso quasil’'8%
e negli ultimi tre anni ha su-
bito un calo del 28%. Questa
debolezza della valuta e attri-
buibile al divario dei tassi di
interesse tra il Giappone e le
altre principali economie, in
particolare gli Stati Uniti. La
politica monetaria ultra-
espansiva della Bank of Ja-
pan (Boj), con tassi di inte-
resse vicini ai minimi, ha at-
tratto la speculazione globa-
le, rendendo difficile per la

Boj mantenere il controllo
sulla propria valuta. «Questo
scenario ha penalizzato gli
investitori che hanno man-
tenuto esposizioni allo yen,
una valuta che in passato era
considerata tra le piu sicure
ma che oggi spesso viene re-
legata a valuta di finanzia-
mento, e quindi viene vendu-
ta, in funzione di impieghi in
altre divise e mercati decisa-
mente pitt remunerativi»,
spiega Gaziano riferendosi
al mondo obbligazionario
giapponese.
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