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Il consiglio dell'analista Gaziano
«3cegliere un giardinetto con piti scadenze»

«Situazione in bilico
meglio investire
cifre non elevate»

na situazione sul
filo del rasoio, che
rischia di precipi-
tareda unmomen-
to all’altro. E lo scenario del
debito pubblico italiano al-
laluce della recente impen-
nata dello spread delineata
da Salvatore Gaziano, diret-
tore investimenti SoldiEx-
pert Scf, uno dei pitt noti
analistiindipendentidelno-
stro Paese. Il quale guarda
anche all’altra faccia della
medaglia, la possibilita di
valutare il rialzo dei rendi-
menti come opportunita
d’investimento.

Cosapossiamo aspettar-
ciabrevedallospread?

«Cominciamo col dire
che nellultima settimana
¢’e stato un certo rallenta-
mento della pressione, con
lo spread Btp/Bund sotto
quota 290 dopo il top sopra
quota 320 ed €& certo una
buona cosa. Ma la situazio-
ne resta delicata e nelle
prossime settimane il cam-
mino della Manovra di bi-
lancioelatenuta dellamag-
gioranza fralevarie compo-
nenti, cosi come la situazio-
ne internazionale, suggeri-
scono cautela nell’afferma-
re che il peggio & dietro le
spalle. Siamo unPaese fragi-
le e basta poco per farrialza-
rela febbre».

Per quanto tempo & so-
stenibile il livello di
spread attuale?

«Frai titoli di Stato euro-
pei, ilmassimo del differen-
ziale rispetto al Bund tede-
sco lo fa segnare la Grecia
(385 punti), seguita
dall’Ungheria (329) e dall’l-
talia (297). Considerata
Pentitda del nostro debito
pubblico (oltre 2.300 miliar-
di di euro), il funzionamen-
to dei mercati e la necessita
ogni anno diraccogliere sul
mercato piu di 200 miliardi
perrimborsare i vecchi BTp
in scadenza, l'equilibrio del
Paese ¢ sottile. Iniziamo a
pattinare sul ghiaccio e non

si puo certo scherzare fino
alle elezioni europee. Una
crescita dell’'economia ita-
liana e del Pil aiuterebbe
molto, maimercatinoncon-
cedono molto tempo e la
stessa situazione macroeco-
nomica si sta rannuvolan-
do».

A suo avviso, chi ha dei
risparmifarebbe beneain-
vestire nei titoliitaliani?

«I rendimenti attuali of-
ferti dai governativi del no-
stro Paese iniziano a essere
interessantiin confronto so-
prattutto a quelli di solo un
anno fa che erano totalmen-
te fuori mercato. Finanzia-
reil debito pubblico tricolo-
reapoco pittdell’1% per die-
ci anni e senza considerare
Iinflazione era solo Peffetto
del gigantesco doping mo-
netario della Bee. Oggi co-
me ieri, il nostro consiglio e

«L’italiano medio &
pieno di esposizione
fra immobili,

quote e interessi»

sempre prima di tutto capi-
re come € strutturatotuttoil
proprio portafoglio e quale
peso ha I'lralia. Mettere tut-
teleuovanellostesso panie-
re non € mai sensato e l'ita-
lianomedioé zeppodiespo-
sizionedomestica fraimmo-
bili e quote e interessi. Co-
me consulenti finanziari in-
dipendenti, consigliamo la
modica quantitas.

Cosa preferire come sca-
denze?

«Se si hail profilo diinve-
stitore corretto sull’'obbliga-
zionario italiano e solo su
una parte limitata del patri-
monio, si puod pensare a un
giardinetto su pit scaden-
ze. Sul breve periodo si pos-
sono trovare delle occasio-
ni sui titoli emessi da ban-
che mentre sul medio-lun-
gosuiBTplegatiall'inflazio-
necisonodelle emissioniin-
teressanti».—

LuigiDell'Olio

Codice abbonamento:

Ritaglio

stampa

ad wuso esclusivo

del destinatario, non

paa  04-11-2018

Pagina 1 8

Foglio 1
riproducibile.

145759



