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DA MATTEO A TRADESMART

Dopo diverse esperienze di lavoro

in Italia e all’estero, 4 formativi

anni in consulenza direzionale

Family Office dal 2004, focus su

- Risk Management

- Asset Allocation

Dal trading intraday mi sono

focalizzato sullo sviluppo di modelli

di trading automatico con 

orizzonte temporale

prevalentemente intraday (2011)

Nasce TradeSmart (2015) per 

advisory a fondi Istituzionali

Advisory per fondo UCITS con 

logica Total Return  



COME INVESTIRE IN 

BOND CON I 

RENDIMENTI SOTTO 

ZERO (“INVERNO

POLARE”)?



CERTAMENTE NON IN BUND A 10 ANNI…

Non ha senso 
investire con 
rendimento 

negativo! (-0,60%!)



TUTTI I TITOLI DI STATO TEDESCHI OFFRONO 

RENDIMENTI NEGATIVI…

Tutta la curva dei tassi tedeschi 
presenta rendimenti negativi!

Addirittura anche la scadenza a 30 
anni è andata sotto zero anche se 
(ragionevolmente) l’ultima asta è 

andata maluccio…



IN TITOLI DI STATO FRANCESI?

Per avere un rendimento 
positivo devo superare 
15Y …e se si alzassero i 

tassi nel futuro?



IN TITOLI DI STATO SPAGNOLI?

Anche i titoli di stato spagnoli 
hanno rendimenti negativi fino a 
9 anni e rendono oltre 1% solo 

sulla scadenza a 30 anni !



SI PUO’ INVESTIRE IN BTP…CON MAGRISSIMI RENDIMENTI

Rendimento 
negativo fino a 3 

anni

Rendimento pari a 
zero a 4 anni

Rendimento positivo 
(0,xx%) solo sopra 5 

anni !

Rendimento 
maggiore di 1% solo 

oltre 15 anni !!!



E SEMPRE CON ESTREMA ATTENZIONE 

Nel 2019 l’investimento in BTP ha 
dato ottimi risultati…ma 

Basta guardare il 2018 e fine 2016 
per capire come il ruolo della 

politica pesi enormemente sulle sorti 
dell’investimento in titoli di Stato 

Italiani !



QUALI ALTERNATIVE?

Fondi 
Obbligazionari

ETF 
Obbligazionari

Bond in Valuta 
ad alto 

rendimento

Corporate 
Bond

• Necessario avere 

una 

metodologia per 

la scelta

• Sono tantissimi e 

ritengo vadano 

selezionati 

anche in base a 

dati statistici

• Generalmente 

meno costosi 

rispetto ai fondi

• Necessario avere 

un metodo per la 

scelta

• Da Verificare la 

liquidità e la 

valuta di 

emissione

• Alcune valute 

offrono alti

rendimenti (TRY, 

MXN, ZAR), ma 

sono molto 

volatili

• Analisi tecnica 

sul sottostante 

per evitare brutte 

sorprese

• Negli ultimi anni 

una fonte di 

rendimento

eccellente

• Ora però il 25% 

dei corporate 

investment grade 

ha rendimento 

negativo…



CORPORATE BONDS: RICERCA CON CBONDS

• Usando la funzione 

BOND SEARCH 

andiamo alla ricerca 

di «pepite» che 

possono essere 

inserite nel portafoglio

• Partendo da un 

database di oltre 

150’000 bond, usiamo 

dei filtri di ricerca a 

seconda delle diverse 

tipologie di bond (tipo 

di tasso,  valuta, 

scadenza, size 

emissione, ecc…)



USANDO LE QUERY DI CBONDS RICERCHIAMO
CORPORATE WESTERN EUROPE CON YIELD > 3%



ESISTONO ANCORA BOND CON 
RENDIMENTO INTERESSANTI, MA ….



OPPORTUNITA’ 
O 

PERICOLO?

1. Spesso le Aziende emittenti 
sono «sconosciute»

2. Aziende in 
difficoltà

- Interna: problemi di 
management

- Esterna: problemi di 
mercato/normativi

Aziende finanziariamente 
«stressate»

3. Emissioni piccole (manca «carta») 
o  non liquide (con spread elevati)



COME DECIDERE SE ACQUISTARE IL BOND

ANDAMENTO 

FATTURATO (TOP LINE)

MARGINE LORDO 

(EBITDA)

UTILE NETTO (BOTTOM 

LINE)

LIVELLO INDEBITAMENTO

e scadenza debito

RAPPORTO 

EBITDA/DEBITO TOTALE 

OUTSTANDING

PRESENZA DI MINACCE

GRAVI, sia da 

concorrenti che a livello 

normativo

RACCOGLIERE INFORMAZIONI SULL’AZIENDA,

>SE QUOTATA ANALIZZARE IL GRAFICO

> SE NON QUOTATA INFORMARSI SUL SITO DELL’AZIENDA 

LEGGERE ULTIMO BILANCIO E RELAZIONE AMMINISTRATORI

NON CI INTERESSA ENTRARE IN TUTTE LE DINAMICHE AZIENDALI, MA 

DOBBIAMO CAPIRE SE I NOSTRI SOLDI POSSONO ESSERE BEN INVESTITI



CRUSCOTTO DECISIONALE BOND

Business 
Model

•Business Model è 
solido?

•E’ sostenibile?

News Flow

•Esistono delle 
minacce sia a 
livello di settore 
che company-
specific?

Risk Reward

•Il rapporto 
rischio –
rendimento è 
adeguato?

Financials

•Azienda è 
profittevole?

•Trend azienda è 
in crescita?



CASE STUDY: BOND IVS 18/10/2026 3%
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IVS 3% 2026



IL COLLOCAMENTO E’

STATO UN SUCCESSO…



ATTENZIONE

 1. NON ESISTONO RICETTE «VELOCI»

 (Learning by experience)….in questo caso gli errori si pagano!

 2. Bisogna essere disposti al sacrificio:

 E’ necessario studiare i bilanci

 Sviluppare un Metodo di Analisi

 Essere pronti a cambiare idea

 3. Bisogna essere capitalizzati (quasi tutti i bond hanno taglio 
minimo di 100’000€)

 4. DISCIPLINA! DISCIPILINA! DISCIPLINA!

 Emotività non è una buona consigliera, bisogna sempre avere un 
piano operativo



LA MIA REGOLA AUREA…

DETENERE IN PORTAFOGLIO 

UN’OBBLIGAZIONE 

COMPRARLA 
OGNI GIORNO !!!

EQUIVALE A 



CONTATTI

Matteo Martini

matteo.martini@trade-smart.ch

Skype: teinba71

Chiasso – Via ai Crotti, 11

Milano – Via Francesco Ferrucci, 8
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