
Mutui menocariebondpiùavari
Il portafogliodeldopo- vacanze
L’analisi suglieffettidell’imminentetaglio deitassi.«I vantaggisivedrannogradualmente»

di AndreaTelara

MILANO

Debito meno costosoe rendi-

menti unpo’ più avari per leob-

bligazioni e i titoli di stato.È il

duplice effetto che si vedrà a

breve peri risparmi e gli investi-

menti delle famiglie, quandoini-

zierà il ciclo di riduzione dei tas-

si di interesseda parte delle

principali banche centrali: la

Bancacentralein EuropaelaFe-

deral Reserve ( Fed) negli Stati

Uniti. «Secondole previsioni di

gran parteanalisti, i tagli al co-

sto deldenaropartirannogià da
settembre», dice AnnacarlaDel-

lepiane, managerdella casadi

investimenti HANetf, che rico-

pre la carica di headof salesper

l’Italia. La sforbiciata negli Stati

Uniti, sottolineaDellepiane, sa-

rà probabilmente nell’ordine
dello 0,75% entrofine anno e la

Bceandràpiù o meno nellastes-

sa direzione, tenendoperò pre-

sente chesi ègià mossanei me-

si scorsi, con una sforbiciata ai

tassidello 0,25%prima dell’esta-
te.

«Un costodel denaropiù basso

è ovviamente una buonanotizia

per chi è indebitato, per esem-

pio chi hasulle spalleunmutuo

a tassovariabile, chediventerà

meno oneroso», dice Dellepia-

ne, «così comescenderàla spe-

sa per interessi sul debito pub-

blico deglistati». Lamanagerdi
HANetf ricordaperòche questo
scenario si concretizzerà in ma-

niera gradualevisto che le ban-

che si muoveranno comunque,
per piccoli passi,con cadenza
mensile o bimestrale. Occorre-

rà attendereunpo’, dunque,pri-

ma di vedere effetti significativi

sui bilanci delle famiglie indebi-

tate. Esiste peròancheil rove-

scio della medaglia.

Nell’ultimo biennio, l’aumento
deitassidi interessehainfatti ri-

dato molto appeal ai Buoni del
Tesoroe a tutte le obbligazioni,

chesono tornateaoffrire rendi-

menti ben più corposi che in

passato,superiori al 3-5% a se-

conda dellescadenze.Lo scena-

rio è ora destinatoa cambiare.
«Un ciclo di ribassodei tassipor-

terà inevitabilmente con sé an-

che uncalo dei rendimenti delle

obbligazioni che verranno

emessein futuro sul mercato» ,

spiegaancora Dellepiane. Chi

investein azioni, invece, deve

guardarecon maggiori interes-

se ai titoli di quelle aziendeche
traggono maggiore vantaggio

da un minor costodel debitoe
dei finanziamenti.
Si tratta nello specifico delle

aziende apiccolae media capi-

talizzazione (small e mid cap)
che nell’ultimo anno, ricordala

managerdi HANetf, hannoavu-

to in Borsa performance benin-
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feriori a quelle delle grandi

aziende, i cui prezzi sono oggi

molto « tirati » soprattutto per

quel che riguarda i giganti del

settoretecnologico come le co-

siddetteMagnifiche 7 delbig te-

ch, ovvero Nvidia, Tesla, Meta

Apple, Amazon,Microsoft e Al-

phabet.
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DOPO L’INTERVENTO DELLAFED

Entro la fine dell’anno
la percentuale

dovrebbe essere

intorno allo 0,75%

LA MANAGER DELLEPIANE

«Questo ciclo porterà

anche un calo
dei rendimenti

delle obbligazioni »

Annacarla Dellepiane,manager della casa di investimentiHANetf
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