OCCHIO AL RATING

Enel, Renault e Bat:
con i corporate bond
performance fino al 7%

Opportunita anche su Koninklijke (scadenza g meue

a due anni) e su Intesa (febbraio del 2010)

==MATTEO GHISALBERTI

MBI Guadagnare in tempi di crisi sui
mercati? Conle abbligazioni societarie ci

buoni del Tesoro poliennali perché di-

versamentenonvalelapena diassumere

un rischio maggiore ed @ meglio puntare
ti titoli distatos.

si pu riuscire. Non ¢'é ovviamente la ga-
ranzia scritta ma a giudicare dai rendi-
mentici possono essere delle interessan-
ti opportunith d'investimento. Limpor-
tante & conoscere il rating e il funziona-
mento di questi titoli, saper diversificare
e scegliere i bond pii1 adatti al proprio
profilo di rischio, dopo aver considerato
laduratael'ammontare delle cedole.

Tasso fisso se superaiBtp
Per decidere se comprare o meno le
obbligazioni a tasso fisso di una certa so-
cieta c'gun elemento che, molto sempli-
( perimette di capire se ne vale o
meno la pena. Si tratta del rendimento
dei Btp. Se quello dell'obbligazione & su-
periore - a parita di scadenza e con in
presenza di un buon livello di rating - al-
lora pub essere interessante investire in
questotitolo. L'analisi realizzata dalla so-
cietd di analisi indipendente Consulti-
que.it, sulleobbligazioni societariein eu-
ro mostra (nelle tabelle pubblicate in
queste pagine) chetraibondatasso fisso
con scadenza biennale o triennale ci so-
no titoli che danno rendimenti su base
annua compresi trail 4,07% (Basf Se) eil
561% (Koninklijke Kpn Nv). La selezio-
nedeititoli éstataeffettuatain base al lo-
1o rating (superiore alla tripla B) alla ki-
quidita, al lotto minimo
pari a 1.000 euro) e all'ammontare delle
cedole. Nell'elenco ci sono societi ap-
partenenti un po' a tutti i settori produt-
tivi. «Questo comprova che anche per i
corporate bond sono utili per costruire
un portafogli diversificato - commenta
Matteo Trotta di Consultique.it-quando
il risparmiatore decide di scegliere in

te se il rendimento supera quello dei

VolaEuribor

Tra le obbligazioni societarie a tasso
variabile, la maggioranza degli emittenti
appartiene al settore finanziario mentre
sono pochissimi quelli appartenenti ad
altri settori, Anche tra questi titoli cisono
numeri interessanti. «l corporate bond a
tasso variabile - spiega Trotta - offrono
cedole piuttosto interessanti grazie al va-
lore raggiunto dall'Buribor. Inolire non
va dimenticato che alcuni di questi titoli
hanno la particolarita di essere collable.

| MIGLIORI TITOLI A TASSO FISSO
Rendimento BTP scadenza 2 anni; 3,89%  Rendimento BTP scadenza 3 anni: 3,95%
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 Questsigalk chel'emitiente pub de-

cidere di rsarli anticipatamentes.
Analizzando i rendimenti dell'elenco di
obbligazioni a tasso variabile, il valore
corrente delle cedole va dal 4,453% del
bond Banca Intesa, con scadenza a feb-
braio 2010, al 5,69%% dell'obbligazione
Enel con scadenzagennaio 2015.

L'importanza del rating

Non & “vietato” scegliere dei titoli ob-
bligazionari con un rating inferiore alla
soglia della tripla B, mase lo si fa bisogna
ricordare che si stanno assumendo dei
rischi maggiori. «Tra | corporate bond a
tasso fisso ne abbiamo individuati aleuni
con un rating massimo di doppia B -
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spiega Trotta—a questi si possono desti-
nare minime del proprio
portafogli perché il rischio & maggiore.
Tuttavia bisogna anche considerare la
“storia” del loro rating. Tra quelliche ab-
hiamo selezionato figura ad esempio il
bond Fiat Finance & Trade che & miglio-
ratomolto negli ultimi tempi graziead al-
lapoliticaadottata dallasocieti.

Lostessodiscorsopubdvalere perleob-
bligazioni societarie a tasso variabile, «ll
rating di questi titoli non & eccessiva-
mente basso—evidenzia Trotta—pero vi-
sto che si tratta di titoli di societd finan-
ziarie, che risentono direttamente della
crisi del mercatilegata al fenomeno sub-
prime, sono di conseguenza considerati
piit rischiosis.

Lacrisi iniziata la scorsa estate ha fun-
zionato un po’ come una “selezione na-
turale” per i corporate bond. «La erisi di

attuale rende molto difficile
l'accesso al credito e 'ottenimento di un
rating per molte societd - commenta
Trotta - Si stima che negli ultimi mesi il
numero dei junk bond, le obbligazioni
spazzatura, si ¢ ridotto di circa il 70%.
Perscegliereunbond, poi, il rating risulta
molto utile. «Anche se & stato oggetto di
critiche - dice Trotta — consente di foto-
grafare lo stato di una societa e avere
un'idea immediata del “valore” dei suoi
bond. Einfine occhioal *premio per il ri-
schio” che, a differenza di quanto avve-
nivain passato, oggi viene remuneratos.






