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PRUDENZA

La crisi dei Titoli di Stato
impone di diversicare

di piu il portafoglio

Ennio Montagnani

B Orachelacrisideldebitosovra-
nodellazonaeurosembraaverab-
bandonatolafasepitiacuta, ititoli
distatoitalianihanno cominciato
a ritrovare un profilo di rischio-
rendimento interessante per gli
investitori. Unprofilochedovreb-
be permettere diregistrare rendi-
mentipositividopoun2011 dadi-
menticare. Infattiloscorsoanno, i
fondi obbligazionari governativi
euro, quelli che investono in Tito-
li di stato europei a medio lungo
termine, hanno perso in medialo
0,4% (con punte, per quelli pit
espostisuiBtpa5,10e30anni, an-
che del -6%): al contrario, i fondi
obbligazionari area dollaro han-
no messo a segno un rialzo del
10,5%, gliobbligazionarigoverna-
tivi internazionali un guadagno
del6,1% e gli obbligazionari Paesi
emergentiun+4,1%.Perquest’an-
no, gliesperti consiglianodiallar-
garel'orizzonteincludendo, oltre
ai Titoli distato italiani, pureicor-
porate bond dal momento che in
Italia vi sono molte aziende com-
petitivenel panoramainternazio-
nale. Una strategia che le societa
di gestione (Sgr) delle principali
banche hanno tradotto in fondi
d’investimento con, spesso, an-
cheladistribuzione di una cedola
annua. Bnl, tramite Bnp Paribas
investment partners (la sgr del
gruppo), peresempio, dopoillan-
cio di Bnl 3x3, un fondo con oriz-
zontetemporaledi5annicheinve-
steintitoligovernativiecorporate
conratingalmenolnvestmentgra-
deeche pagaunacedolafissaan-
nuadel3%neiprimi3 anni, hapre-
sentato Bnp Paribas 4 Italy e Bnp
Paribas Obli Terra Nova 2016. 11
primo si propone di distribuire
nel quadriennio 2013-2016 una
cedolaannualedel4%ediottene-
re sull'orizzonte d’investimento
di 4 anni una performance supe-
riore a quella di un investimento
in un buono del Tesoro italiano

conmedesima scadenzaresidua.
Bnp Paribas Obli Terra Nova
2016, invece, investe principal-
menteinobbligazionicorporatee
inTitolidistatodeiPaesi emergen-
ti denominati in euro e in dollari
Usa con I'obiettivo di conseguire
un rendimento del 5-6% fino al
31/12/2016.

Investment Solutions by Epsi-
lon-Cedolax412/2011 einveceil
nuovo compartoistituito da Euri-
zon Capital e gestito da Epsilon
Sgr (gruppo Intesa Sanpaolo). 1l
fondo punta suun orizzonte tem-
poraledi6anni, aottenereunren-
dimento medio annuo superiore
a quello del Tasso Swap Euro a 6
anni (che era pari all'l,81% il
27/1/2012), che viene rilevato al-
I'inizio di ogni periodo di investi-
mento di quattro anni: il compar-
topuo, inoltre, distribuire un divi-
dendo annuo il cui importo & sti-
mato all'inizio di ogni periodo di
investimento quadriennale.

Dal primo febbraio parte poi
Pioneer Obbligazionario Sistema
Italia a distribuzione, che mira
esclusivamente ai titoli di Stato e
aibondsocietariitalianidielevata
qualita. Pioneer, I'Sgr del gruppo
Unicredit, tra il 2010 e il 2011 ha
collocato fondi obbligazionari a
scadenza predefinita (cioe che
scadrannotrail2013eil2017) che
distribuisconounacedolaannua.
Prodotti semplici quanto un’ob-
bligazione mamoltodiversificati:
ancheconsoli1.000 euroil rispar-
miatore investe inun centinaio di
emittentiriducendoinmodosen-
sibileilrischio di portafoglio.

Aproposito didiversificazione.
Perottimizzareiportafogliunruo-
lo determinante & quello svolto
dalla consulenza tramite la quale
e possibile diversificare e ottimiz-
zareiportafoglideisingoliinvesti-
tori. Equestalamission dellegran-
di reti di promotori finanziari o
delle banche specializzate in ge-
stioni patrimoniali. A partire da
BancaMediolanum chedadecen-
nisi distingue perunapproccio di
consulenza globale. Le soluzioni
offertedaiprofessionistiMediola-
num, coprono le esigenze sia dei
piccoli investitori retail, sia degli

investitori qualificati, esiadiquel-
licon piuelevata disponibilita pa-
trimoniale prendendonein consi-
derazione sia I'aspetto finanzia-
rio sia quello pensionistico priva-
to (tramiteiFip,ipianiindividuali
di previdenza, che consentono di
costruirsi una pensione integrati-
vaedidetrarreipremiannuiversa-
ti fino a 5.165 euro all'anno): in
questomodo, € possibile ottimiz-
zareirisultatidigestioneinfunzio-
ne delle esigenze dei clienti ade-
guandoannoperannoiportafogli
allenuovenecessita primarie. Ma
c’edipiu. Glispecialisti di Medio-
lanum, da sempre, consigliano ai
propri clienti la formula dei Pac
(piani diaccumulo) che consente
di investire in Borsa non tutto in
una sola volta ma a rate periodi-
che (mensili, trimestrali, seme-
stralieccetera)asceltadelcliente:
in questo modo, comperando sia
quando la Borsa sale che quando
gli indici scendono, I'investitore
mediailprezzodiacquistoe quin-
diil rischio medio di portafoglio.
Lastrategia pittopportuna per in-
vestire in Borsa soprattuttoinuna
fase come questadove, afronte di
quotazioni ritenute molto conve-
nienti (i prezzi delle azioni italia-
ne e europee sono almeno il 20%
inferiorialle medie storiche), per-
mane sempre il pericolo di qual-
cheviolentoeinaspettatoribasso.

11 gruppo Montepaschi, infine,
offreun catalogo digestioni patri-
moniali altamente personalizza-
to, costruito in funzione delle di-
verse esigenze dei segmenti di
clientela. Accanto a proposte de-
dicate ai clienti con forte propen-
sionealla delegaal gestore maco-
mungque desiderosi di partecipa-
re alle scelte tattiche di investi-
mento attraverso switch di porta-
foglio consentiti dalla flessibilita
dei«SistemiMultilinea», convivo-
no le gestioni con Preventivo as-
senso (Gpa) dedicate auna clien-
tela di investitori con scarsa pro-
pensionealladelegamadesidero-
sadi condividere le proprie scelte
d’investimento con il supporto di
un professionista dedicato.
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RENDIMENTI A CONFRONTO

La formance del fondi Valori in percentuale - rendimenti al netto dellz trattenuta fiscale
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Indice generale Indice fondi Indice fondi Indice fondi Indice fondi Indice fondi
fondi comuni Azionari Bilanciati Flessibili di Liquidita Obbligazionari

2006 3,00 10,10 3,00 4,30 1,90 0,50
2007 1,30 0,20 -0,90 1,10 2,80 1,40
2008 -6,50 -39,30 -13,60 -13,10 2,20 1,70
2009 6,40 29,10 11,30 8,40 2,00 5,20
2010 1,90 11,50 3,60 240 0,30 1,00
2011 -2,40 -13,30 4,30 -5,70 0,80 -0,50
Depositi vincolati

s T e R v T o e R i |

Media dei depositi vincolati 2,00 2,39 2,94 3,00 3,07
BoteCtz 1,27 1,57 1,99 2,82 3,37
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