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Obbligazionari Con lo spettro dell aumento dei prezzi
i fondi che giocano in difesa hanno gia reso fino al 2,6%

SCOMMESSA
INFLAZIONE

di Marco Capponi

do che non & certo I'inflazione
la variabile a cui deve guarda-
re ora listituto centrale a stelle

manager i slamo abituati a corsodel 2021 le prospettive per
un andamento dei prezzi sta- ifondi inflation linked rimango-
hile, che stenta a raggiungere no positive: «La compensazione

fantasma si aggira ¢ gtrisce,
per il mondo: quello Liincognita perd resta, e quindi
dell'nflazione, Ancora agli investitori non rimane che
& presto per dire se yorsi yna domanda chiave: co-
l'indice dei prezzi al e tytelare i propri portafogli
consumao 1 B]ZLET‘E mn manle‘ra m un Simil& contesto dl mCE]‘-
drammatica nei prossimi mesi 0 te7;49 na soluzione & quella di
MENO, Ma UNA C0sa & certa: Come goommettere su fondi obbliga-
spiega Esty Dwek, head of glo- ;ionar collegati all'inflazione.
bal market strategy di Natixis 1, claggifica dei dieci miglio-
Im, «gli investitori sono sempre prodotti di settore stilata da
pit preoccupati che una rapida gyda mostra un rendimento da
accelerazione dell'attivita econo- j o0 onr o aciry 43 che passa
mica possa generare inflazioner. 419 900, 4 un anno e al 3,60% a
I dati sulloccupazione pe.;gl% Usa 1o anni. Performance non stel-
%gh indici Pri di %Dt%;lté"m“ €d ari, ma comunque interessanti
hurozona mostrano IR una S i un contesto del reddito fisso
a npr_wea:hpost-pandemmg ® caratterizzato da tassi pros-
;?zn:t}négzio&a mﬁrﬂbﬁﬁ? gimi allo zero o addirittura
s L 129 negativi per tutte le economie
re L'altra faccia della meélagha,uq avanzate. «Analizzando gli
ge“t':“iﬂm oo eth*“?“ﬂ. to ded preaal indici Fida Fund Index, com-
oltre gli obiettivi auspicati dal- onio 7 1 0a Todi, head of R&D
la banche centrali, con unailene di 4 Fida. «si notano performan-
conseguenze negative. Non ultima, e IR
Ierosione della ricchezza detenuta o 3 obi - ort rispetto agli indici

l'obiettivo delle banche centra- dell'inflazione reales, evidenzia
lis. Attenzione pert: «Anche un la money manager, «& desti-
bond indicizzatos, evidenzia 1l nata ad accelerare, poiché la
gestore, «& sensibile alle varia- domanda repressa per i ser-
zioni dei tassi d'interesse: ecco vizi si aggiungerd alle attuali
quindi che un inflation-linked pressioni sui prezzi nei settori
bond tendera a performare me- manifatturiero e dell'energia,
glio di un bond nominale, anche mentre I'aumento degli acqui-
se la performance assoluta po- stidi asset da parte della Banca
trebbe essere negativa, come per Centrale Europea dovrebbe
esempio dall'inizio di quest’an- tenere sotto controllo i rendi-
no+, Quanto alla view per il 2021 menti reali», Senza contare gli
Tentori conferma che «nella pri- altri vantaggi offerti dall’asset
ma parte dell'anno assisteremo class: «Le obbligaziond indiciz-
a un'accelerazione dell'inflazio- zate all'inflazione permettono
ne Usa sulla scia degli effetti di agli investitori di coprirsi con-
base da materie prime, nonché tro il modesto rischio di un
dell'enorme liguidité risparmia- superamento dell'inflazione a
ta dalle famiglie americanes. | un prezzo ancora relativamen-
prezzi dovrebbero pot scendere te bassos, aggiunge Muchna, per
verso il target del 2% indicato poi sottolineare: «Inoltre, sono
dalla Fed, «con una media an- una preziosa fonte di diversifi-
nua comunque intorno al 2,5%», cazione per qualsiasi portafoglio
Gli investitori, conclude il mo- obbligazionarios. Attenzione pe-
ney manager, non dovrebbero ro a un'avvertenza: «Uaumento

i " globali non legati all'inflazione quindi «lasciarsi influenzare delle aspettative di inflaziones,
gi'i’&mnh wmn}be.«ﬁppm Proba- .1 2090, Tra i fondi in classi- da dinamiche di breve periodo, conclude la money manager,
» ProSegue la maney manager, ¢, figura anche un prodotto impostando i portafogli per un «pub portare a rendimenti reali

sche linflazione aumenti nel bre-
ve termine a causa degli effetti
di baze rispetto ai lockdown glo-
hali dello scorso anno e delle vere
e proprie strozzature delle catene

di Natixis Im, I'Ostrum Euro
Inflation, che nel 2021 mette a
segno lo 0,98% ma in 12 mesi
fa un ben pin robusto 12,83%.

ritorno al target nella seconda pili elevati a causa del conse-
meta dell'annos. guente inasprimento della
Tra i prodotti pil interessan- politica monetariar. In tale sce-
ti segnalati da Fida figura poiil nario, quindi, «le obbligazioni

In cima alla top ten Fida c'&

Raiffeisen Obbligazionario Infl. inflation linked supereranno

di approvvigionamento e dei prez-
zi dell'energia pit alti». Per i 220
gestori intervistati di recente da
Bank of America, non a caso,

l'aumento dei prezzi & attual-
mente percepito come il rischio
principale per gli investimenti,
superiore anche rispetto al-
la pandemia. Nonostante ci,
le istituzioni monetarie non
sembrano ancora preoccupate
da questa minaecia: il numero
uno della Fed Jerome Powell,
per esempio, ha di recente po-
sto I'accento sulle dinamiche di
crescita del Paese, argomentan-

perd un fondo di Axa Funds Linked di Raiffeisen Kapital,
Management (Fm), 'Axa WF  che nel 2021 registra una per-
Global Inflation Bonds Redex, formance dell'1,49 e del 7,79%
con una resa nel 2021 del 2,59% & un anno. Secondo Alexandra
e a un anno del 7,25%. Axa Fm Muchna, fund manager rates
compare anche in decima posi- & va]ute‘ del gruppo, 1ﬂlf1daj
zione con I'Axa WF Global Infl, mento dei rendimenti nominali
Short Dur. Bonds (rendimen- dell’Eurozona negli ultimi mesi
ti rispettivamente dello 0,94 <haavvantaggiato le obbligazio-
e 4,70%). Secondo Alessandro ni legate allinflazione, la cui
Tentori, chief investment officer performance & guidata dalle
di Axa Im in Italia, investire in variazioni dei rendimenti rea-
questa tipologia di fondi garan— li e dal percorso dell'inflazione
tisee proprio «protezione da una reale, ma non & influenzata dai
sorpresa d'inflaziones. Negli ul- cambiamenti nelle aspettative
timi 20 anni, secondo il money di variazione dei prezzi». Nel

le obbligazioni nominali, ma
il loro rendimento assoluto
potrebbe essere negativo a se-
conda dell’entiti dell'aumento
dei tassi reali» (riproduzione ri-
servata)
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| MIGLIORI FONDI COLLEGATI ALL'INFLAZIONE PER RENDIMENTO DA INIZIO ANNO

Nome del fondo o Nome societa Categonia Fida Per. Pef.a  Perfa
2021 lanmo  3anni

Axt WF Globe Infiaion Bonds RedexF___Axa Funds Management mmwmnlmm z,m 725%

Obb. Area Euro- nflafon Linked 1,5215 0% 4,95%

L ObbAresEoro-inflationLinked | 14S%  779% 200%

Obb, Area Euo - Infiation Linked 1.m L o.m
Ob Area Euro - lnamnum oo 128t% s,m

. Obb. Ares Eqro-Inflation Linked  ~ 098% © 1283% ©  5,70%

MNIM Inflation Linked 0.97‘/- m 1,31%
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