OBBLIGAZIONI

LEMISSIONE DEL MESE

Analisi di un bond a larga diffusione acquistabile
sul mercato dag]i investitori privati.
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Valutazione dei rischi e indicazioni operative

UNA TEDESCA
OA CASSETTISTI

afinanziaria Linde, societa tedesca che fornisce servizi
Ld'ingegneria, sia attraverso la produzione di gas indu-
striale, sia attraverso equipaggiamenti per il movimento
di materiali, & presente sul mercato obbligazionario con 22
emissioni per un valore complessivo di 5,3 miliardi di euro
circa. Lultima emissione & un’obbligazione con durata de-
cennale, corredata da una cedola lorda del 4,75%, stru-
mento adatto ai cassettisti, che amano le cedole medio al-
te, anche se, in questa fase dei mercati, I'esposizione al ri-
schio tassi potrebbe procurare qualche delusione. Non v'é
dubbio che la strategia del cassettista, che solitamente
mantiene in portafoglio i titoli acquistati fino alla loro natu-
rale scadenza, riduce sensibilmente gl’effetti di questa ti-
pologia di rischi, perché meno sensibile all'andamento dei
prezzi di mercato. A fronte di ulteriori rialzi dei tassi in area
euro, anche se, al momento, non € chiara la loro evoluzio-
ne, le quotazioni delle emissioni decennali potrebbero ri-
sentirne negativamente. Il grado d’affidabilita del debitore
si situa ancora nella parte alta dei rating, tra quelli definiti
investment grade. Si tratta di una caratteristica importan-
te, perché consente al prestito di godere di un discreto
grado di liquidita sul mercato secon-
dario. In tal modo, sia chi desidera ac-
quistare ora questa emissione, sia chi,
in futuro, decidesse di venderla prima
della naturale scadenza, non dovreb-
be incontrare particolari ostacoli.

QUANTO INVESTIRE

Il rendimento teorico lordo che questo
titolo offre & di circa 60 centesimi su-
periore all’emissione governativa te-
desca con analoga scadenza, situazio-
ne che viene a crearsi a causa del mi-
nor grado di affidabilita.

In virtu di questa buona redditivita, al-
I'investitore cassettista & consigliabile
destinare una quota non inferiore al 3% del portafoglio a
questa emissione, se la propensione al rischio & contenuta
e massima del 75%, a fronte di una propensione al rischio
alta. La durata decennale, soprattutto, rappresenta la parte
debole, in questa fase, dell’obbligazione, ma diverra la
parte forte, in prospettiva, non appena saranno chiariti i
futuri movimenti sui rendimenti di mercato, prima, e sui
tassi d'interesse, poi. [ |
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