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Turchia e Argentina, ma anche Nigeria e Uganda
Bond ad alto rischio con rendimenti fino al 15%

C——

ANALISI

atentazione non tra-

monta mai ma il ri-

schio é elevato e oc-

corre fare beneicon-

ti. Ititoli di Stato ad altissimo
rendimento, come quelli oggi
di Argentina e Turchia, offro-
no guadagni anche sopra al
10%. Niente a che vedere con
i tassi vicini a zero dei bond
governativi dell’area euro.
Attenzione perod a non pren-
dere abbagli. In primo piano
c’é sempre il rischio di de-
prezzamento del cambio del
Paese e quindi di una perdita
di valore delle obbligazioni
se acquistate in valuta locale.
«Ad esempio, 1a lira turca
nel 2018 ha perso circa il
23% dopo aver fatto segnare
un minimo contro euro a
-41%.1l peso argentino siat-
testa intorno ad un meno

La svalutazione
delle monete nazionali
puo causare perdite
nelle obbligazioni

48%» dice Giovanni Cuniber-
ti, responsabile consulenza
fee-only Gamma Capital
Markets.

L'esperto spiega che le
due realta sono profonda-
mente diverse, la Turchia
genera circa 850 miliardi di
dollari di prodotto interno
lordo ed é unarealtain cre-
scita che subisce una situa-
zione geopolitica difficile.
Linflazione écircaal 15%e
il rendimento dell’obbliga-
zione di Stato a 10 anni si
aggira intorno al 10%.

L'Argentina ha 637 miliar-
didi Pil, un’inflazione intor-
no al 25%e unasituazione di
erosione del potere di acqui-
sto dei propri cittadini che
potra portare a una possibile
instabilita sociale.

Ipericoli sono molti. Quin-
di all'interno di un portafo-
glio arischio medio, la com-

ponente valutaria riservata
ad obbligazioni ad alto ri-
schio di oscillazione del cam-
bio non deve superare il 5%
dell’esposizione complessiva.
«linvestimento in queste va-

lute halo stesso rischio diun
investimento azionario e de-

ve seguire logiche di analisi
molto attente per poter difen-
dere il patrimonio da rischi
troppo altirispetto alogiche
di difesa del patrimonio di fa-
miglia» dice Cuniberti.

Gia nel corso dei prossimi
mesi il quadro potrebbe cam-
biare. «Sull’Argentina, tra i
fattori di rischio ci sono le
elezioni di quest’anno a otto-
bre — dice Giacomo Calef,
Country Manager di Notz
Stucki -. La popolarita di Ma-
cri harisentito notevolmente
degli ultimi dodici mesi e ora
sitrova alla pariconl’ex pre-
sidente Cristina Kirchner.
Qualoraritornasse al potere

laKirchner, il Paese potrebbe
subire una crisidi fiduciada
parte degli investitori inter-
nazionale che bloccherebbe
gli aiuti da parte del Fondo
monetario internazionale».
Altri fattori negativi potreb-
bero essere rappresentati da
un aumento dei tassi inaspet-
tato della Federal Reserve
americana e da un ulteriore
rallentamento economico.
Gli altri lidi ad altissimo
rendimento sono pochi e con
rischi ancora pili elevati.
Nell’elenco ci sono nazioni
molto esotiche come Ugan-
da, Pakistan, Nigeria, Kenya
che siattestano frail 12 ed il
15% di tassi offerti dai pro-
pri titoli di Stato. Fra i Paesi
pit accessibili per un investi-
tore ¢’@ la Russia conil titolo
di StatoinRubliche a10 an-
nirendel’8% circa ed il Bra-
sile con il decennale in real
brasiliani al 9%. s.Rric. —
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