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MONICA DEFEND Chief strategist di Amundi

“Le obbligazioni dei Bric
possono rendere il 6%”

elloscenario attua-

le di politiche mo-

netarie ultra-acco-

modanti, i mercati
obbligazionari emergenti
hanno acquistato ancora
pil attrattiva per gli investi-
tori e offrono potenzialita
che adesso sono diventate
ancora piu interessanti» af-
ferma Monica Defend, chief
strategist diAmundi. Per I'e-
sperta, le parole di mercole-
di scorso di Jerome Powell,
capo della Fed americana,

che ha rassicurato i mercati
sull'arrivo di un ulteriore ta-

glio del costo del denaro in
Usa, hanno avuto I'effetto di
accenderel'attenzione degli
operatori su queste aree del
mondo. Anche la nomina di
ChristineLagardeallaBce,e
quindi la prospettiva di una
politica monetaria sul solco
tracciato da Mario Draghi e
tassicheresteranno azeroa
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lungo, portano piu benzina
suititolidiStato emergenti.
Che cos’altro potrebbe fa-
vorire questi strumenti?
«Di sicuro a dare vigore ai
bond emergenti ci sono an-
che i tassi bassi sui titoli del
Tesoro Usa, cosi comeildol-
laro che fatica a risalire ri-
spetto ai livelli attuali. T ren-
dimenti pagati dovrebbero
attestarsi anche nei prossi-
mi mesi intorno al 6%, a
fronte perd di una rischiosi-
tapit elevata, e danonsotto-
valutare, rispetto aititoli go-
vernativi dei Paesi sviluppa-
ti. Il gran numero di Paesi
che fanno parte di questo
universo consente disceglie-
re tra un vasto numero di
emissionie quindidiselezio-
nare lo strumento pit adat-
to per diversificare in modo
pitlampioed efficace».

Ma queste regioni che quo-
ta dovrebbero occupare in
portafoglio?

«La ripartizione e legata al

profilo di rischio di ciascun
investitore. Un risparmiato-
re con scarsa propensione al
rischio e un portafoglio bi-
lanciato, vale a dire distribui-
to per meta sulle obbligazio-
ni e per meta sulle azioni,
non dovrebbe superare il
5% di esposizione ai bond
deiPaesi emergenti».
L’area & sempre stata mol-
to volatile. Quali sono le
paure che si prospettano
nell’immediato?

«Due sono i timori in primo
piano. Il primo riguarda gli
effettiche la guerracommer-
ciale puo avere sulle econo-
miediquestearee: unrallen-
tamento deisettori produtti-
vi causato dalla disputa sui
dazitra Usa e Cina finirebbe
perpesareanche sui mercati
finanziari di questi Paesi. In
secondo luogo, il faro & pun-
tato sulle decisioni di politi-
camonetaria dellaFed.Eve-
ro che Powell ha rassicurato
gli operatori, tuttavia se ve-

nisse meno alle aspettative
questo peserebbe su tutto il
comparto degli emergenti».
Su quali emissioni punta-
te?

«Con i nostri criteri di sele-
zione analizziamo sia la-
spetto macroecoriomico di
ogni singolo Paese, insieme
alla suastabilita politicaeal-
leriformeavviate, sia’'anda-
mento della valuta locale.
Con queste due chiavi sce-
gliamo Paesi con prospetti-
ve di crescita solide e con
una moneta sottovalutata.
In questo momento il nostro
faro & puntato su Brasile,
Russia, Indi e Cina, dove il
rendimento dei titoli di Sta-
to, unito a una rivalutazio-
ne della valuta locale, pud
portare a guadagni intorno
al 5-6% l'anno. In portafo-
glio inseriamo scadenze di
medio lungo-termine e in
questo momento siamo
orientati su durate che par-
tono dai dodici mesi fino ai
cinque anni». S.RIC.—
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