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Il mio nome è bond, negative yield bond 
 
 

Circa 10 mesi fa, un certo Bill Gross diceva a gran voce: il bund è lo short della vita. 

Da quella data (21 Aprile 2015) in quasi 2 mesi il bund perse il 7% contro un 10% del btp. Sembrava iniziato 

un periodo di rientro alla normalità per i rendimento dell’obbligazionario governativo europeo. 

 

Il tutto fino al 29 Giugno, giorni nei quali la Grecia vedeva le banche “spegnersi” causa rischio di liquidità 

ridotta fornita dalla BCE. Momento ideale per iniziare un inversione di tendenza. 

 

 
 

Grafico 1 –Future Bund Settimanale  

 

Il bund è riuscito ad inizio di questo 2016 a superare i massimi di Aprile 2015, avviandosi verso il prossimo 

target di Fibonacci (172.8) senza che Gross abbia fatto editti. Evidentemente non è ancora il momento dello 

short della vita sul bund. 

 

Un po’ di ironia su Gross ci voleva, anche se il buon Bill non ha tutti i torti a pensare che il rendimento del 

Bund sia insostenibile. 

 

Attualmente il bund rende come segue: 
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Grafico 2 – Rendimento Bund a 2-5-10-30 anni 

 

Il rendimento dei  bund è un rendimento ben lontano dalla media di lungo periodo, visto il rendimento a 

zero s perfino sui 10 anni. Ovvero ci sono istituzionali e privati che sono pronti a comprare bund a 10 anni 

solo fondamentalmente per parcheggiare liquidità. 

 

Ma torniamo ai giorni nostri e come ogni fine mese cerchiamo di fare il punto della situazione. 

 

Da inizio 2016 l’azionario ha stornato a livello mondiale, pur avendo recuperato negli ultimi 15 giorni. 

L’Sp500 è passato da 2070 a 1950, perdendo un 5-6%, perdita abbastanza simile al DOW e un pochino 

meno del Nasdaq. L’eurostoxx dopo aver perso quasi il 20%, è rientrato a circa -10%. Il -10% è giustificato 

dalla perdita attorno a questo valore di DAX, IBEX (Spagna), PSI (Portogallo), di un 18% circa del nostro 

indice (prevalentemente bancario) e di un 6% circa del CAC (sostenuto dalle petrolifere). 

 

Il Giappone fa la sua parte con un -14% e lo SMI (Svizzera) tiene il livello dell’Europa (-11%). 

Perdono in media meno gli emergenti, con segni positivi su Indonesia e Turchia. Russia quasi invariata, India 

semaforo rosso con -14% a braccetto con la Cina. 

 

 
Grafico 3 – Cina ETF Large Cap Mensile 
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La domanda ora da porsi è: ma il mercato dei bond? 

 

Nell’azionario si è visto un minimo di tensione (per qualche investitore meno accorto trasformatasi in “bel 

bagno freddo”). Nel mondo dei bond sembra tutto tranquillo. 

 

La cosa più stupefacente sono i rendimenti dei bond sovrani europei: 

 

 
 

Grafico 4 – Government Bond 2 year yield 

 

Che sono negativi sulla curva a breve per buona parte degli stati, compresi quelli che sembravano a un 

passo dal default a fine 2011, inizio 2012.  

 

Anche i bond corporate stanno beneficiando enormemente degli aiuti BCE, permettendosi di fare debito a 

circa mezzo punto percentuale meno di interesse. 

 

 
 

Grafico 5 – Spread US e Europe Investment Grade Corporate Bond 
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La cosa preoccupante è che questi debiti fatti dagli stati sono finanziati dalle banche centrali globali. 

 

Mentre i debiti fatti dalle corporate non servono in massima parte a finanziare investimento, crescita della 

produttività e/o dei salari, ma a fare operazioni di ingegneria finanziaria, M&A e BuyBack. 

 

 
Grafico 6 – M&A Activity in USA 

 

 
Grafico 7 – BuyBack 
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Grafico 7 – Dividend 

 

Dal Grafico si può vedere come ormai quasi tutte le aziend dell’Sp500 pagino dividendi e come la quantità 

di capitale utilizzata per i dividendi sia aumentata enormemente per mantenere dei dividendi attraenti 

essendo le quotazioni aumentare a dismisura. 

 

Quindi nel mondo si sta facendo debito pubblico a basso rendimento, senza crescita. Le aziende stanno 

facendo debito a basso costo, per pagare dividendi e fare buyback. E i privati stanno facendo debito a basso 

costo per sostenere il sistema. Un sistema che non può che essere sostenibile … forse … e che in Europa sta 

dando grandi risultati. 
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Glossario 

http://www.moneyriskanalysis.com/it/glossario.php 

 

General Disclaimer 

 
Le informazioni contenute nel presente sito internet sono frutto di una accurata selezione di fonti da noi 
considerate attendibili. Non se ne garantisce l'accuratezza o la completezza e nulla, in questo sito, e' 
stato realizzato per fornire questa garanzia.  
 
MoneyRiskAnalysis non si assume alcuna responsabilita' per i danni derivanti dall'uso d'informazioni 
contenute in questo sito. 
 
Ne' questo sito, ne' il suo contenuto, ne' una sua copia possono essere modificati in qualsiasi modo, 
trasmessi o distribuiti senza citare la fonte ovvero MoneyRiskAnalysis. 
 
I componenti del team di MoneyRiskAnalysis possono avere in corso acquisti, vendite o possono 
detenere posizioni di lungo o breve periodo sul mercato e/o avere interessi collegati ai valori mobiliari 
menzionati. Quanto espresso circa tali valori mobiliari riveste esclusivamente carattere informativo e 
non ha carattere di offerta, invito ad offrire o di messaggio promozionale finalizzato all'acquisto, alla 
vendita o alla sottoscrizione dei predetti valori mobiliari.  
 
MoneyRiskAnalysis non si assume alcun tipo di responsabilita' in relazione alle informazioni fornite da 
altri siti ai quali ci si possa collegare attraverso il presente sito. Qualsiasi raccomandazione o opinione 
espressa su tali altri siti sono di esclusiva responsabilita' dei titolari di tali siti e non costituiscono nella 
maniera piu' assoluta raccomandazioni o opinioni di MoneyRiskAnalsysis. L'eventuale possibilita' di 
collegarsi ad altri siti non rappresenta pertanto una raccomandazione o un'approvazione da parte di 
MoneyRiskAnalysis a quanto contenuto in tali siti.  
 
L'analisi dei dati e le informazioni contenute in questo website sono preparate a solo scopo informativo, 
e non rappresentano un'offerta o sollecitazione di un'offerta a comprare o vendere quote di Fondi di 
Investimento o di qualsiasi altro strumento finanziario, o a sottoscrivere Contratti di Gestione di 
qualunque societa'. Questo website non fornisce nessuna indicazione, consulenza o informazione 
necessaria a prendere alcuna decisione di investimento. La performance del passato non e' indicativa di 
uguali rendimenti nel futuro. 
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