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Azionari internazionali
Fidelity FAST Global A Cap EUR 2146 B 2007
" 3S0A Glb Managed Volatility Equity [EUR 1378 B 1211
DWS Inv Top Dividend FC EUR 970 B 1136
Azionari Europa
Alken European Opportunities R EUR 10,64 B 16,40
SISF European Value | Cap EUR 414 B 18,65
UBSLuxKSS European Eq Valus Opp PEUR 4,11 B 18,38
Azionari USA o
W Fidelity Fd-America Acc 1318 B 15.41
>~ Invesco US Value Equity E CapEUR 11,27 B 18,15 di Marco Capponi
DWS LI ESG US Top Div LG Cap EUR 045 B 13,68 ] L
e per i mercati azionari il primo
Azionari specializzati semestre del 2022 ha segnato il
tracollo dopo 1 picchi di un 2021
: iy BGF World Energy Fund CLD2 EUR 56,63 G 2577 da record’ nel lnondo del reddjto
Z 3 Schroder ISF Global EnergyEURATAcc 4369 € 2817 - ﬁ[sjso ce unla; Vﬁﬁ rivoluz{one cgf
= pernicana. Un risveglio dalla sonnolenza di
NN Energy X Cap EUR R% € BN anni caratterizzati da politiche monetarie
Bilanciati ultra-accomodanti che non ha risparmiato
Hlancialt praticamente nessun bond statale dei Pae-
o Fidelty SMART Global Defensive ADISEUR 080 © spg 81 avanzati, da quelli pin solidi come il
R N 703 Dund tedescoai periferici dell'area euro, co-
P EUndx EQUTy e : 2 me il Btp italiano, La ragione va ricercata
CoRe S CoRe Giobal Cum E Cap EUR 008 B 297 nellavirata restrittiva delle banche centra-
i, che si sono trovate a fare i conti con un’in-
Obbligazionari flazione lfuori cont]rollo, da gelestllre con la
rincipale armain loro potere: la leva mone-
1 Bond USD Short Tem LTEZ EUR 1008 A 509 {arig LaFed primz;J ala Bos poi hamnp s
/=7 BGFUSD Short Duration Bd CLE EUR 70 D 516 iniziato amuovere alrialzoi tassidiinteres-
" SISF AstanBd T Ret ADISEURMY 666 A 531 S8 provocando una delle lfilu pesanti emor-
a‘agf dll ven(cjhte sullelobb amon;ll sowafjme
. egliultimidecenni. Il Btp decennale italia-
Monetari no, che a inizio anno rendeva meno
Q CHLiquidity US Dollar-Med L 1238 521 deil’1 Zzzj ga sLﬁorftn,o in ((:lknusura] de.tl 1&1 giu-
@« " : gno il 4,2%. Lo stesso decennale tedesco,
A A?H A AT L ) 451 radizionalmente tra i hond meno redditiz
Pictet-S-T Money M$-| 032 o 011 di tutta 'area euro, & passato dal -0,12% di
— gennaio a un massimo dell'1,76% toceato il
Flessibili 21 gu;fno. Sorte anal?lga peril Treasury de-
nnale americano, che ha quasi raggiunto
CS LurComm. ndexPUsUSODBAS 3219 o 1238 e R el 5% & inizio
§ Amundi SF - Eur CommoditiesH 28,56 ] 12,43 20?2),
AZF.1 Intemational Bond A 14,96 o 549 A fronte di queste cadute, 1 titoli di Stato

possono essere ancora considerati porti si-
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curi? Secondo Volker Schmidt,
senior portfoliomanager di Ethe-
nea Independent Investors,
«a partireda un livello del 3,5%, 1
titoli di Stato Usa a 10 anni po-
trebbero tornare a esserlo, con po-
tenziale di perdita piuttosto limi-
tato e cedola interessante». Tut-
tavia, aggiunge, «riteniamo che
Paspetto della sicurezza divente-
i realmente convincente per gli
investitori soltanto dopo un com-
pleto aumento dei tassi, soprat-
tutto se i timori di recessione siin-
tensificherannoy, Piu funesta la
visione per ibond sovrani perife-
rici dell'areaeuro. «Le obbligazio-
ni di Paesi come Italia, Spagna e
Portogallo da tempo non sono pit
un porto sicuro e non lo divente-
ranno nel prossimo futuro», pro-
segue il money manager. «Questi
Paesiv, conclude, «heneficerebbe-
rodi una comunitarizzazione del
debito nell’Eurozona, ma finché
cionon accadra i titoli di Stato te-
deschi rimarranno I'unico porto
sicuro nel continente.

Poste queste premesse, inve-
stirein bond statali coi rendimen-
ti in aumento pud essere un'op-
portunita? La tabellaFidain pa-
ginaraccoglie 10 fondiobbligazio-
nari governativi per rendimento
nel 2022: la loro performance me-
diaénegativadello 0,7%, che pas-
saal-0,3% aun anno e al-0,8% a
tre. C& pero chi riesce a muover-
si in forte controtendenza: ad
esempio il Global Sovereign Op-

UNA SELEZIONE DI FONDI OBBLIGAZIONARI GOVERNATIVI PER RENDIMENTO NEL 2022

Nome Nome societa Categoria Fida Rendimento  Rendimento  Rendimento
anno corrente  a 1anno a Janni
BlueBay Gl. Sover. Opp. M-EUR BlueBay Fm Obb. Globali - Gov. 6,81% 5,30% 7.81%
Fidelity Global Short Duration Income Y Fil Inv. Mgmt Obb. Globali - Gov. 1,25% 5.37% 7,46%
EF Bond taly Floating Rate LTE R Eurizon Capital Obb. Area Euro~ Gov. 0,61% -1,00% 3.01%
Allianz Enhanced Short Term Euro CT Allianz Global Inv. Obb. Area Euro - Gov. (1-3 Anni) -1,11% -1,49% -2,38%
Anima Obbligazionario Euro BT A Anima Sgr Obb. Area Euro - Gov. (1-3 Anni) -1,83% 2.37% -3.47%
GIS Euro Bond 1-3 Years DX Generali Investments Obb. Area Euro - Gov. (1-3 Anni) 2,05% 2,01% -0.38%
EF Bond USD LTER Eurizon Capital Obb. Usa - Gov. (Medio-Lungo Term.)  -2,35% 2.48% 3,12%
Interfund Euro Sovereign Spread A Fideuram Am Obb. Area Euro - Gov. -2,39% -3.27%
KBC Renta Short Eur Kbc Asset Management ~ Obb. Area Euro - Gov. (3-5 Anni) -2,49% -3,06% -4,48%
JPM Euro Government Short Duration Bond D JP Morgan Am Obb. Area Euro - Gov. (1-3 Anni) -2,65% -3.01% -3.97%
Parformance calcolate sui dati disponibilf il 23/06/2022. Classi retail in eure a capitalizzazione dei proventi Fonte: Fida

GRAFICA MERILANG FINANZA.

portunities di BlueBay Fm, che
dainizio 2022 rende il 6,8%. «Da
un punto di vista macro-temati-
co», argomenta Russel Mat-
thews, partner dellasocieta e se-
nior portfolio manager dellastra-
tegia, «abbiamo mantenuto una
posiziona lunga sul dollaro Usa
rispetto all'euro e su un paniere
divalute dei mercati emergenti».
Tuttavia, aggiunge, «nel 2022 ab-
biamo azzeccato molte delle gran-
di scelte idiosincratiche sul ri-
schio Paese: siamo stati corti sul
rublorusso nel primo trimestre e

siamo stati corti sulla lira turca
per tutto I'anno», Lato eredito so-
vrang, sottolinea il money mana-
ger, «siamo stati posizionati per
un risk-off, con posizioni corte
nella periferia europea attraver-
soi future sui titoli di Stato italia-
niespagnoli». Ilcomparto hainfi-
ne «ottenuto rendimenti positivi
dalla posizione tatticamente cor-
ta sui contratti Cds sugli indici,
in  particolare  sull'indice
Cdx-Em».

Fideuram Am scommette

sullasset class con il suo Inter-
fund Euro Sovereign Spread
(-2,4% nellanno in corso). Tan-
guy Le Saout, senior portfolio
manager Global Bonds team di
Fideuram Asset Management
Treland, si dichiara «molto cauto
nei mercati core europei, come la
Germania, dove ci aspettiamo
rialzi dei tassi, mentre comincia-
mo a vedere valore negli spread
periferici, con particolare riferi-
mento aquellotra Italiae Germa-
nia». Le future elezioni politiche,
aggiunge, «potrebbero causare

un incremento di volatilitd nel
Btp, ma la Bee ha dichiarato in
modo convincente che eventuali
movimenti speculativi  dello
spread verrebbero contrastati».
Il contesto di rialzo dei tassi non
sara provvisorio, secondoil gesto-
re: gl investitori devono puntare
pertanto «su comparti obbligazio-
nari attivamente gestiti con ele-
vate caratteristiche di flessibili-
ta, con l'obiettivo di capitalizzare
da movimenti sia al ribasso che
al rialzo dei prezzi delle obbliga-
zioni». (riproduzione riservata)
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