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,elmoua di Donald

2 degh Stati Umh
si & abbaituta co-
- me un mnngnn sui

zmnal.\,rnenu?haﬂnluha
alle borse. E questa Eg:a
prevalente sui memu @ uhe le
politiche fiscali degli Usa sembra
saranno tutte improntate alla

I titoli di debito in tutto il mondo hanno preso una sonora batosta dopo
l’elezmne di rI‘rump, scontando un aumento dell'inflazione Usa. In Europa perd resta lo
scudo Bee e sulle obbligazioni societarie emergono opportunita. Ma solo per pochi mesi

Cogli al volo il bond fuggente

prando bond in dollari a prezzi
scontati.

Quello che nessuno sa, perd, &
quanlnmunqumm durerd Una
ragionevole ipotesi & quella di da-

dal 1* geanaio, i 100 giomni sca-
dranno il 10 aprile. Insomma,
diciamo che chi ama il rischio

vmdnmﬁﬂu&mdn!’lm
e che invece la media storica & di
46-.

LE EMISSIONI DI BOND HIGH YIELD IN EUROPA
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RENDIMENTI DEI BOND GOVERNATIVI A CONFRONTO

crescita e quindi 2 un aumen- per tentare Il colpo. Perché di ri-
to dell'inflazione. Fatto, questo, davvero si ratta. Sebbene
che gvviamente noa piace al mer- il mercato sinora abbia scelto di
cato dei bond, quelli il bicchiere mezzo pie-
governativi, che appunto hanno o, infatti, lo scenario di crescita
visto aumentare i rendimenti in np.g]lUnzqudemEumpa
misura importante, anuupan non & cosl scontato. Lo ha det-
do le mosse della Fed. Cost,dal 7 to chiaro a MF-Milano Finanza
novembre, il giono prima delle Edward Altman, docente della
dmum.nllsd.elinsmme Stern Schoal of Business della
i ito dei Treasury a 10 New York University, e noto in
anmé.m.lmdaul.ahl2m tutto il mondo per aver inven-
49 punti base, un balzo del 27%. tato lo Z-Score, cioé I'indice che
Can un effetto domino anche in calcolala probahilita di insolven-
Europa, dove il rendimento del 2a di un'azienda e che 1a traduce
Btpdecennale & passato dalf',7% in un rating. Un indice adottato
7 novembre al 2,1% di vener- ormai da decenni da tutti i tra-
di 18 ngvembre, con un balzo del der e investitari in bond ad alto
22,7%, mentre in Germania il rendimenta.
Bund  suo modo ha sofferto an- Altman era in Italia nei giorni
md.upm,mnduummmlla scorsi per incontrare i potenzia-
scadenza decennale il rendimen- li investitori di un nuovo fondo
tod passato dallo 0,15 allo 0:27%, di private debt che Classis sim,
un balzo del 77,5%. attusli misure eccezionali i sti- 12 novembre, nel gtm di quatv che di Trump innesch di cui & co-fondatore insieme &
‘molo monetario sarannoritirate.  tro giori : luualln almeno dalle aspettative in ml Maurizio Esentato, si sta pre-
E questo il fatto  Una frase che & stata int ’ ti  senso. E questo perché in real- punnd.nnlunmwn?mm
che proprio venerdi 18 novem- la dai trader come una volonta di wmpremtmll 15eil 25%, col- tinon dove si andrd a he utiliz
bre sia stata una buonagiomala  mantenere ancora per un tempo  pendo in egual misura emittenti parare, perché non & sicuro che mmmnmnl.&unsdaﬂah
per il mercato obbligazionario  indefinito Pattuale p con rating i deehi- poi quem politiche si tradur-  alle pm italiane per valutare il
europeo, dopo che il governalo-  di acquisti di bond ivie ghyield, Tuttavia joned ranno in vera crescita. Quello rischip associato al portafoglio.
re della Bee, Mario Draghi, ha  corporate. che questo trend ivo si che conta, acheoggi  «Siamo ai tempi supplementa-
detto in mattinata che la Bee Anchesui bond societari Peffetto  sperimentato suibond corporate il sentiment prevalente & positi- . E non é solo colpa di Trump.
si concentrera sulla capacita Trump si & fatto sentire | rendi-  su entrambe le sponde dell'At-  vo @ quindi, almeno per un po', Lo saremma stati comungues, ha
Pinflazione nellEurozona di - menti negli Usa, come riportato  lantico possa essere mitigata in. brano aprirsi rdito Allz
autoalimentarsi, anche se le da MF Milano Finanza sabato  parte dalla crescita che le politi- investimenta mlexmnu,m «ci sono una serie di indicatori
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Un’alternativa pit1 ricca e meno volatile? I prestiti a leva in euro

i agegetti industriali che di

i { espressione leveroged loan si
intende un prestitn contrutlo per
;m(mvmn- o rifinanziare Faegui-
aizione di un'uzienda. Questi struments
vedere un aumento della

investitori rispetto ai bond
t0, 5¢ i tassi continie-
ranno a saiire. Lo dice Fiteh, i un report
pubblicato nei ginmi scorsi, in cui sostie-
ne che s ndurruno e cintssioni di ttoll
high yeld ¢ | rifinanziamenti di dehito
bancario, man mano che | mnercato Usa

fonds di private equity. &
questo perché, speega & MF-
Milana Finanza Barbara
Pastarelli, investment
analyst di Ver Capital sgr,
=t loan, essndo strumenti o
tasso variabile, sono insen-

st alla duration.e offrana
protezione (rendimenti piu
elevati) in caso di riakzo dei
fasss, Inoltre 1 prestiti sono
mena polatedl nspetto ad al-

i strumenti e sono nena

I s o
Per contro, aggienge Filch, { everoged lo-
an europer nel 2017 continueranna a
yodvre di tass stabilt ¢ bosst @ quindi
conquitleranig quote di nieronl -
to alle ubbligoziont. Lidea quindi ¢ che
nel 2007 1} rusde dei prestiti sara via via
pmpw:dzmu!c anche pella strittura fi-
| nanziana deile acquisizioni sia da porte

exposti ail'and dei

prezzi delle materie peime. Questo, og-

ani lpmdmnm;-mmwnﬁu

requanto i tiloli ad al

VER CAPITAL-EUROPEAN LEVERAGED LOAN | INDEX
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«I loan offrono un premio per la liquidi-

effitto prezzo in caso di rally di mercate  quests, quin
dovito a condizioni di mercato porfico-  un rupports

ninere

s '!Il(rlultfmwllnndmm

un titolo senior ad alio ren-
dimento garantito, quendi
di pari prionta. Al conten-
po offrono una buona tutela
deﬂmmntum. eon ampie
gumnz:q W‘l int conlral-
bl Tty .
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fend 4 scad. Rendt 4 5cad Yanspons

molto piis stringentiv. Oggi
un levernged loan in euro o
5-7 anni offre un rendimen-
lodel 4,55% ¢ da inizie anno
ha pagaio agli intestiton un
total return del 3,36%. I} da-
to emerge rM Vzr Capital
Leveruged che

Cupmthmsdmwappwmmkpa—
Tustorelli, <implica nutureinente G pun ampio rispetio gl high yield. Il BeBeez.it e che viene oggiomalo ogni sel-
d potenziale di apprezzaments,  rdutivo mercain oltre u essere neno am- liman. Lindice si compoue di 41 diversi
pia, ¢ fipicuinente wumwz:uw da una  prestiti erogati a supporto di Lbo da par-
mﬂafm‘lnﬁapr te di private equity. Landamento mostra

prushts offrone  che da dopo lestate i prezzi dei prestiti so-
10 saliti e gli spread sul prumario si sono

larmente favonceolie, Procsegue Pustorelli- — fenssant, in genere supertore u quello di ristretti. (nproduzion: nservatal
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che mﬂnrmumnnlm ti a disposizione degli investitari
eurn potrebbe arrivare s0n0 poche, sopratiutio sesi trat-
Oh-:nnn.im&mdnk ucﬁmmmnmmhdu Gruppa




