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orna sul mercato obbligazionario il
Tgruppo Assicurazioni Generali e
colloca un’emissione decennale,
sfruttando, forse sul filo di lana, la lun-
ga fase di tassi calanti. Il prestito puo
essere sottoscritto anche dagli investi-
tori privati. Il nulla osta da parte dell’l-
stituto d’emissione € stata un’ottima
notizia per il cassettista che ama emis-
sioni con discreto flusso cedolare (sa-
ra 3,390625 netto), con scadenza me-
dio-lunga.

OCCHIO AITASSI

Ma proprio la durata e il flusso per
interessi fisso rappresentano il tallo-
ne d’Achille, in prospettiva, per que-
sta emissione, perché, a fronte di un
rialzo dei tassi d’interesse, la reazio-
ne dei prezzi sarebbe negativa: a
fronte di un aumento di un punto, la
quotazione del titolo potrebbe per-
dere fino a 7,7 punti. E’ I'unico ri-
schio che s’assume I'investitore che
sceglie questo strumento, perché il
rischio emittente & pressoché nullo,
mentre e di livello medio-basso il ri-
schio liquidita, dal momento che,
generalmente, I'attivita sui prestiti
emessi da Assicurazioni Generali &
abbastanza intensa, anche nella fasi
successive al collocamento. La valu-
tazione complessiva del rischio € ab-
bastanza contenuta, ma evidenzia la
possibilita che [I'esposizione del
prezzo a tassi crescenti possa creare
qualche problema.

COMPRARLO

SUL RIBASSO

Forse sarebbe interessante attuare
una strategia d’attesa, e avvicinarsi
allo strumento al primo segnale
d’inversione di tendenza dei rendi-
menti di mercato. Se, per questa ra-
gione, le quotazioni del bund future
(parametro di riferimento per le pre-
visioni su questo tipo di titoli) subis-
se un discreto calo, immettere in
portafoglio questo titolo potrebbe
rappresentare una scelta vincente
nel medio periodo. n
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