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| titolo obbligazionario con durata residua decennale del-

la societa che gestisce le ferrovie tedesche venne propo-
sto con scadenza 15 anni, per un importo abbastanza im-
portante, tale da consentire lo svolgimento di un mercato
secondario abbastanza efficiente. Lunica rischiosita cui
s’assoggetta I'investitore che acquista questa tipologia di
prodotto é relativa al futuro dei tassi d’interesse. La durata
residua dello strumento in oggetto € decennale e, come
accade per ogni prodotto finanziario con tale scadenza, le
variazioni che subiscono i prezzi sono rilevanti, spinte ver-
so I'alto o verso il basso dalle contrastanti attese sulla di-
namica dei rendimenti e, naturalmente, dei tassi d’interes-
se che decidono di fissare le Banche Centrali. Dalla data di
collocamento, il prezzo massimo del titolo delle ferrovie
tedesche ¢ stato di 113,38, a fine settembre 2005, mentre
quello minimo e stato toccato il 19 giugno scorso a 92,58.
Il rendimento teorico lordo & passato dal 3,41% del 2005 al
5,76% di giugno 2008. Venti punti di differenza rappresen-
tano un’oscillazione rilevante e confermano che il rischio
che l'investitore assume, acquistando titoli obbligazionari,
€ comunque importante e lo e soprattutto se la tipologia
degli strumenti che immette in porta-
foglio ha scadenze lunghe o gradi
d’affidabilita molto bassi.

QUANTO INVESTIRE

Naturalmente, se s’osserva il rovescio
della medaglia, si puo valutare positi-
vamente la caduta dei prezzi di merca-
to, perché, nel corso degli anni, non &
improbabile che si possa assistere ad
un ritorno verso quotazioni decisa-
mente superiori di questa emissione,
come dei titoli con analoghe caratteri-
stiche. Il rischio che comporta la sca-
denza dell’'obbligazione limita la stra-
tegia di una parte d’investitori, quelli
piu sensibili ai prezzi di mercato. In questo caso, saranno i
risparmiatori con maggiore propensione al rischio ad av-
vicinarsi con maggiore facilita a questo strumento. Al tem-
po stesso, il risparmiatore cassettista potra immettere in
portafoglio una quota che oscilla tra il 5% e il 75% del pro-
prio patrimonio, per godere del flusso cedolare di buon li-
vello, sfruttando, nel contempo, il basso valore della quo-
tazione di mercato. |
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