
Diversificati Nel mix tra borse e bond
i gestori aumentano la parte di rischio

IL FONDO SI
SBILANCIA

di Marco Capponi

zioni o obbligazioni in
portafoglio? Il più classi-
co dei dilemmi del inon-
do degli investimenti è
oggi più che mai attua-

le. Dopo un 2022 in cui entrambe le
asset class si sono mosse sincroniz-
zate (e in negativo), e un 2023 in cui
i bond ad alto rendimento hanno
fatto incetta di raccolta a scapito de-
gli investimenti più rischiosi, que-
st'anno le strategie multi-asset po-
trebbero tornare a dire la loro. I tan-
to attesi tagli delle banche centrali
infatti dovrebbero far scendere un
po' i rendimenti delle obbligazioni,
che comunque restano più attraen-
ti che in passato, mentre le borse, a
parte le difficoltà delle ultime setti-
mane, dovrebbero continuare a es-
sere sostenute da utili societari e
megatrend., intelligenza artificiale
in primis. «Se guardiamo al portafo-
glio multi-asset, si posiziona al se-
condo posto per rendimenti offerti
nel primo trimestre del 2024, e al
terzo posto per rendimenti a 10 an-
ni, ma anche al sesto per volatilità,
sempre a 10 anni. La civersificazio-
ne conferma i suoi benefici sia a lun-
go che a brevissimo termine», com-
menta Richard Flex, chief invest-
ment officer di Moneyfarm.

Un investitore che volesse cerca-
re un mix equilibrato tra azioni e
obbligazioni potrebbe optare per i
fondi diversificati moderati. Quelli
cioè che, nell'ambito del portafo-

glio„ inseriscono titoli azionari e
bond in modo che le loro quote sia-
no all'incirca equivalenti. Anche

(continua a pag. 43)
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(segue da pag. 41)

se, in generale, rientra nella ca-
tegoria anche il portafoglio mul-
ti-asset per antonomasia, cosid-
detto 60/40 in cui, come suggeri-
sce il nome, la componente azio-
naria pesa per il 60% e quella ob-
bligazionaria per il 40%. La ta-
bella Fida in pagina raccoglie
10 fondi attivi classificati come
diversificati (o bilanciati) mode-
rati: nel 20241a loro performan-
ce media è del 13,1%, che passa
al 19% a un anno e al 13,9% a
tre anni. Attenzione però a non
fare classificazioni troppo sche-
matiche: all'interno della cate-
goria, che per sua natura è mol-
to flessibile, ci sono infatti fondi
in cui la quota azionaria può
rappresentare anche 1'80% o
più del portafoglio complessivo.
Guida la graduatoria il fondo
Lux Im Innovation Strategy di
BG Fund Management (Ban-
ca Generali), che da gennaio
rende il 13,1%. Anche se di re-

cente questo comparto ha cam-
biato strategia, diventando di
fatto un fondo azionario. «Il com-
parto preferisce attualmente
l'esposizione al mercato aziona-
rio americano e al settore tecno-
logico», spiega Marco Scardo-
vi, senior fund manager di BG
Fund Management Luxem-
bourg. «Gli investimenti aziona-
ri pesano per il 90% delle mas-
se, mentre quelli in titoli obbli-
gazionari sono circa il 5% del pa-
trimonio, con duration inferiore
all'anno per impiego della liqui-
dità». Come avviene la selezio-
ne dei titoli? «Le società scelte»,
prosegue il gestore, «sono coin-
volte direttamente nella conce-
zione dei processi di innovazio-
ne nel settore informatico digi-
tale o che operano in altri setto-
ri che capitalizzano i risultati fi-
nali implementando le nuove
tecnologie nei propri modelli di
business». Tra i trend prediletti
ci sono «cloud computing, e-com-
merce, software as-a-service,
blockchain, servizi digitali, in-
telligenza artificiale».
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Euromobiliare Am Sgr (socie-
tà parte del gruppo Credem) è
presente in graduatoria con il
fondo Flessibile Azionario G,
che nel 2024 rende il 6,6%. Il
comparto si base su una strate-
gia «agile, che permette ampie
variazioni nella quota aziona-
ria, che può andare dal 20% al
100%, adeguando il portafoglio
ai cambiamenti del mercato»,
spiega Andrea Rossi, )ortfolio
manager della società ci gestio-
ne. Per supportare la flessibili-
tà del portafoglio il money ma-
nager utilizza anche gli stru-
menti derivati, «che aiutano la
creazione di un portafoglio in
grado di assumere rischio nelle
fasi di rialzo dei mercati e di mi-
tigare le perdite associate alle
correzioni più marcate». Al mo-
mento il gestore preferisce la
componente azionaria del porta-
foglio, che è pari all'80%. «I set-
tori prediletti sono quelli finan-
ziari, aiutati da una dinamica
dei tassi d'interesse favorevole,
e gli industriali, che potrebbero
beneficiare di una ripresa cicli-

ca, evidenziata da vari indicato-
ri di tipo macroeconomico».

Infine Algebris si approccia
all'asset class con il fondo Finan-
cial Income R (+5,9% da genna-
io). Mark Conrad, portfolio ma-
nager della società, solitamente
cerca di muoversi in un range
«tra il 40% e il 60% per ciascuna
asset class». Tuttavia, il proces-
so di allocazione «ci ha portato
negli ultimi anni ad avere un ~e-
so maggiore sul credito, seb ie-
ne la nostra esposizione aziona-
ria sia aumentata di recente». A
livello settoriale, sulla parte
azionaria il money manager si
concentra «esclusivamente sul
settore finanziario e, in partico-
lare, sulle banche europee», che
hanno di recente «visto la loro
redditività aumentare sensibil-
mente e restituire enormi quan-
tità di capitale agli azionisti».
Anche lato bond «il peso maggio-
re è rappresentato da obbliga-
zioni subordinate principalmen-
te di banche europee: nonostan-
te gli ottimi fondamentali, gli
spread degli emittenti bancari
rimangono elevati rispetto ad al-
tri settori del credito». (riprodu-
zione riservata)
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UNA SELEZIONE DI FONDI BILANCIATI MODERATI PER RENDIMENTO NEL 2024

Nome Nome società Categoria Fida Perf. 2024 Perf. a 1 anno Perf. a 3 anni

LUX IM INNÓVAIION STRATEGY DL BG Fund Management Diversificati. Moderati 13,12% 42,04% 17,26%

DNCA INVEST EVOLUTIF A Dnca Finance Diversificati Euro Moderati 10,55% 17,44% 19,71%

L=UROMOBILIARE FLESSIBILE AZIONARIO G fl.iromobiliare Am Sgr Diversificati Moderati 6,61% 12,21%

MEDIOLANUM BB DYNAMIC C01 I FCTION SA Mediolanum Intemat Funds Diversificati Euro Moderati 6,47% 15,02% 9,97%

WPS EURIZON MULTI-ASSET CIRCULÄR EC. G Fideuram Am (Iréland) Diversificali Moderati 6,41% 16,63%

TRUSTEAfN ROC EUROPE A Trusteam Finance Diversificati Euro Moderati 6,14% 14,72% 3,80%

AZ MULTI ASSET ALL. TECH. BAL. AZ RET Azimut Investments Diversificati Moderati 5,96% 19,27%

ALGEBRIS FINANCIAL INCOME R Algebris Diversificati Eur Hedged Moderati 5,86% 18,95% 22,11%

RAIFFEISEN PORTFOLIO BALANCED R VTA Raiffeisen Diversificati. Moderati 5,21% 14,50% 10,57%

EF GLOBAL ALLOCATION R Ei.irizon Capital Diversificati Moderati 5,19%

Performance calcolate sui dati disponibili il 17/04/2024. Classi retail in egro a capitali77a7ione dei proventi
Fonte: Fida Withub
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