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OCCASIONE INFRASTRUTTURE
I migliori fondi ed Etf
per investire nei cantieri

Nellalettera agliinvestitori quest’anno Larry Fink (BlackRock) si & concentrato
sulle infrastrutture come uno dei settori piti promettenti su cui puntare. Si puo prendere
posizione tramite fondi ed Etfazionariad hoc, ma attenzione airischi di mercato e valutari

Nel cantieredelrendimento

di Paola Valentini

o iniziato a
viaggiare a
Londra negli
(( anni’80e, al-
lora, se pote-

viscegliere traidue principali ae-
roportiinternazionali della citta,
Heathrow o Gatwick, probabil-
mente sceglievi Heathrow. Gat-
wick era pil lontano dal centro.
Era anche pitu deteriorato. Ma le
cose cambiarono nel 2009 quan-
do Gatwick fu acquistato dal fon-
do Gip (Global Infrastructure
Partners, ndr). Ha aumentato la
capacita delle piste e introdotto
cambiamenti basati sul buon sen-
so, come vassoi per bagagli di

randi dimensioni che hanno ri-

otto di oltre la meta i tempi dei
controlli di sicurezza. Gip voleva
rendere Gatwick diversa. Nel
processo di  trasformazione
dell’aeroporto Gip ha anche dato
un ottimo esempio di come le in-
frastrutture saranno costruite e

estite nel 21° secolo, con capita-
e privato. Invece di limitarsi a
sfruttare le casse del governo per
costruire ponti, reti elettriche e
aeroporti, il mondo fara quello
che ha fatto Gatwick». Quest’an-
no Larry Fink, presidente e ad
della societa di gestione piti gran-
de al mondo, BlackRock, ha dedi-
cato meta della sua tradizionale
lettera agli investitori pr % oprio al-
le infrastrutture. Fink ha sottoli-
neato che questo settore rappre-
senta una delle due delle maggio-
ri sfide economiche globali della
meta del 21° secolo, accanto alla
previdenza 1ntegrat1va in rispo-
sta all’allungamento della vita
che occupa Paltra parte della let-
tera.

«Come costruiremo I'enorme
quantita di infrastrutture cui il
mondo ha bhisogno?, si chiede
Fink. Un bisogno che non riguar-
da soltanto le classiche reti come
strade, ponti, acquedotti, ma an-
che le nuove vie dicomunicazione
legate al digitale e alla lotta all'in-
quinamento. «Man mano che i
paesi decarbonizzano e digitaliz-
zano le loro economie, aumenta

la domanda di tuttii tipi di infra-

strutture, dalle reti di telecomu-
nicazioni a nuovi modi per gene-
rare energia. In effetti, nei miei
quasi 50 anni nella finanza, non
ho mai visto una maggiore do-
manda di infrastrutture energeti-
che», ha addirittura detto Fink.
E questo perché molti Paesi han-
no un duplice obiettivo: «vogliono
passare afontidienergia a basse
emissioni di carbonio e allo stes-
s0 tempo raggiungere la sicurez-
zaenergeticar. E per Fink le solu-
zioni sono gia tutte a portata di
mano, o meglio di Iportafoglio: «l
mercatl dei capitali possono aiu-
tare i Paesi a raggiungere i pro-
pri obiettivi energetici in modo
convenienter, Ma ¢’@ di piu. I pro-
gettidi Gip hanno talmente coin-
volto Fink che ainizio di quest’an-
no il suo gruppo lo ha comprato
per circa 12,5 miliardi di dollari.

«Perché Gip? Il business delle in-

frastrutture di BlackRock & cre-

sciuto rapidamente negli ultimi
anni, Ma per soddisfare la do-

manda, ¢i siamo resi conto che do-
vevamo crescere ancora piti velo-
cemente. Un modo in cui aiutia-
mo inostri clienti a orientarsinel
mercato in forte espansione delle
infrastrutture & trasformando la
nostra azienda. Penso cheil risul-

tato sara una migliore opportuni-
ta diinvestire nelle infrastruttu-
re che mantengono le nostre luci
accese, gli aerel in volo, i treni in
movimento e il nostro servizio cel-

lulare al massimo numero di tac-

che». Gip, ha sede aNew York, ed
g un gestore di fondi infrastruttu-
rali con circa 100 miliardi di dol-
lari di asset. Possiede e gestisce
aziende nel settore dell'energia,
dei trasporti, dell'acqua e de1 ri-
fiuti, oltre alla quota nell'agropor-
to di Gatwick. Unendo le attivi-
ta, il colosso finanziario diventa
il secondo piu grande gestore in-
frastrutturale a livello globale,

conoltre 150 miliardididollaridi ¢

asset, superato solo da Macqua-
rie Infrastructure. L'operazione
& la piti importante per valore di ¢
Blackrock dal 2009, quando ac-
quisi da Barclays 1{Etf Ishares.

Lgim evidenzia che il comparto

delleinfrastrutture perla transi-

zione energetica rappresenta m
uno dei segmenti nei private mar-

ket, ovvero nei mercati non quo-

tati, che Ipermette di sviluppare
un portafo glio «in grado di resi-

stere all’andamento del ciclo eco-
nomicoin quanto basato su trend
di lungo corso». Quasi il 90% del-
la popolazione mondiale, ricorda
Lgim, «vive in nazioni che si sono
poste obiettivi sulle zero emissio-

ni nette. Per dare un’idea di cosa
comporti tutto cid, basta pensare
che linfrastruttura richiesta per
il passaggio al net zero della sola
Europa offre agli investitori op-
portunita per un valore comples-
sivo di 840 miliardi di euro, in
particolar modo in quelli che so-
no i segmenti trainanti dell’ener-
gia pulita, ovvero ’eolico, il sola-

ree llmmagazzmamento trami-

te batterie». Secondo le stime di
Bnef (si veda grafico in pagina)
gli investimenti necessari nei
prossimi anni se si vuole raggiun-

gere a livello globale il traguardo
prefissato entro il 2050 di emis-

sioni zero ammontano a oltre 18
milamiliardi di dollari.

A conferma del forte impe
dei vari Paesi a passare verso fon-

ti di energia a basse emissioni di
carbonio per affrontare la crisicli-

matica ¢’¢ il boom di raccolta del
primo fondo di venture capital e
private equity lanciato dalla piat-
taforma Decarbonization Part-
ners creata nel 2022 da Blac-
krock e Temasek: The Decarboni-
zation Partners Fund I, nei gior-
ni scorsi ha annunciato il closing
conuna raccoltadil,4 miliardidi
dollari, superando superando I'o-
biettivo iniziale di 1 miliardo. II
fondo ha gia investito in sette so-
cieta che coprono diverse tecnolo-
gie di decarbonizzazione. Tra que-
ste figurano materiali sostenibi-
li, anche 1per migliorare le presta-
zioni delle batterie agli ioni di li-
tio, idrogeno pulito, riciclaggio
elle batterie a basse emissioni,
gestione delle flotte di veicoli elet-
tricie stoccaggiodi energia termi-

ca.
QOltre ai capitalidi Blackrock e Te-
masek, The Decarbonization
Partners Fund I ha attratto pit
di 30 investitori istituzionali da
18 Paesi, come fondi pensione,
fondi sovrani, assicurazioni e fa-

ly office, tra cui Allstate, Bbva,
KII‘ bi, Mizuho Bank, Mufg
Bank e TotalEnergies. Nel frat-
tempo il boom di richieste diinve-
stimenti in infrastrutture per la
transizione energetica coinvolge
anche operatori di taglia pit pic-
cola: in Italia ad esempio il fondo
di private e(xlnty Green Transi-
tion Fund di Algebris, societa fon-
data da Davide Serra, ha appena
chiuso un round di raccolta da 60
milioni di euro raggiungendo una
dimensione intorno ai 320 milio-
ni, un importo superiore all'obiet-
tivo iniziale di 300 milioni, coin-
volgendo investitori istituzionali
sianazionali che internazionali.
Tfondo punta ora ad incrementa-
re la raccolta fino al termine del
periodo di sottoscrizione, nel lu-
glio prossimo. Intanto sempre in
Italia il Sustainable Private In-
frastructure Fund di Lazard As-
set Management ha siglato a fine
aprile un accordo con il gruppo
Renfin Eer investire in energie
rinnovabili, in particolare in im-
pianti idroelettrici.

0 Se tutti questi sono veicoli di

private equity o venture capital,
quindi dedicati agli investitori
istituzionali, come fondi pensio-
ne, fondazioni o assicurazioni,
perché il bacino di riferimento &
rappresentato da asset non quo-
tati, anche i risparmiatori posso-
no esporsi al tema delle infra-
strutture tramite fondi e sicav ed
Etf che investono in azioni di
aziende quotate coinvolte in que-
sto settore. «In un contesto incer-
to come I'attuale bisogna diversi-
ficare e concentrarsi su temi di
lungo termine che dovrebbero
continuare a prevalere indipen-
dentemente dalla volatilita a bre-
ve termine e le infrastrutture so-
no uno di questi», affermano da
M&G. Come emerge dai dati Fi-
da, inItalia a portata diinvestito-
re retail ci sono oltre 20 tra fondi
ed Etf azionari dedicati a societa
attive nel campo delle infrastrut-
ture (si veda tabella). E la lista
continua ad allungarsi perché Ro-
beco lancera nei prossimi mesi
una serie di fondi incentrati sul-
la transizione in diverse asset
class. «Attualmente, gli investi-
mentinella transizione si concen-

Fida

@

LECO DELLA STAMPA'

LEADER IN MEDIA INTELLIGENCE

161183

riproducibile.

non

del destinatario,

esclusivo

ad uso

stampa

Ritaglio



Settimanale

04-05-2024
= S

MLANO

FINANZA

trano soprattutto sui mercati pri-
vati e sullimmobiliare. Con i
suoi impegni nei mercati pubbli-
ci, traobbligazioni e titoli aziona-
ri di societa quotate, Robeco ren-
de gli investimenti nella transi-
zione accessibili a un pubblico
pitt ampio, cominciando dalla re-
gione in cui le opportunita sono
pitt evidenti: 'Asia e i mercati
emergenti», spiega Mark van der
Kroft, capo degli investimenti di
Robeco.
Gli fa eco Thu Ha Chow, respon-
sabile obbligazionario Asia di Ro-
beco: «L'investimento nella tran-
sizione presenta qualche difficol-
ta perla penuria di dati pubblica-
mente disponibili. Noi abbiamo
sviluppato software proprietari
per superare questa mancanza
di trasparenza». Sul fronte delle
performance i migliori da inizio
anno sonoil fondo Wellington En-
during Assets con un +5,46%, se-
uito da Raiffeisen Azionario In-
rastrutture (+4,73%) e dall’Etf
Ishares Smart City Infrastructu-
redi Blackrock (4,57%). L'esposi-
zione del fondo di Wellington e di-
versificata nelle quattro aree che
caratterizzano il settore delle in-
frastrutture: utility, trasporti, in-
frastrutture dati e infrastrutture
dell'energia. «Nei prossimi 20 an-
ni si spenderanno migliaia di mi-
liardi di dollari per ammoderna-
re le reti elettriche globali per far
fronte al processo dielettrificazio-
ne e alla necessita di produrre
energia da fonti rinnovabili», af-
ferma Tom Levering, gestore del
fondo di Wellinton. In particolare
Enduring Assets si espone a socie-
ta con contratti stabili e a lungo
termine che offrono entrate co-
stanti e un potenziale di crescita
indicizzata all'inflazione.
Le posizioni principali sono in
Vinci, Targa Resources, Aena
Sme, Engie, Canadian National
Railway e Williams Companies.
Su orizzonti di pit lungo termine
i rendimenti superano anche il
30%: Raiffeisen Azionario Infra-
strutture fa + 30,5% a cinque an-
ni, poco sotto si collocano M&G
Global Listed Infrastructure
(+28,6%) e ClearBridge Infra-
structured Value Fund di Frank-
lin Templeton (+27,6%). Tra i
principali titoli in portafoglio di
quest’ultimo comparto figurano
Getlink, Entergy, Union Pacific,
Edp GrouI), Enel, Constellation
Energy. Alex Araujo, gestore del
M&G Global Liste(f Infrastructu-
re sottolinea che quella delle in-
frastrutture «& un’asset class so-
stenuta dai trend dei prossimi de-
cenni». Araujo si concentra sulle
societa con dividendi in crescita
come copertura dall'inflazione:
dal lancio del fondo nel 2017 a fi-
ne 2023 il comparto a distribuzio-
ne dei proventi ha registrato un
aumento medio annuo delle cedo-

le pagate ai sottoscrittori del 7%.
Ma non mancano i rischi, a parti-
re dal fatto che si tratta di portafo-

li azionari, senza dimenticare

esposizione valutaria. Ad esem-
pio negli scenari di performance
elaboratida M&G peril Global Li-
sted (basati sul rendimento peg-
giore, medio e migliore del fondo
negli ultimi 10 anni) nel caso di di-
sinvestimento dopo un anno
nell'ipotesi sfavorevole (che si &
in effetti verificata tra il 2021 e l
2022) si puo avere una perdita
del 13,8%, mentre in quello piti fa-
vorevole (come accaduto tra il
2012 eil 2017) si stima un rendi-
mento medio del 31,1%. (riprodu-
zione riservata)

GLIINVESTIMENTI IN INFRASTRUTTURE PER ABBATTERE L'INQUINAMENTO

Stima degli investimenti necessari nei prossimi anni per raggiungere a livello globale entro il 2050
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| FONDI E GLI ETF CHE INVESTONO IN AZIONI DI SOCIETA' DELLE INFRASTRUTTURE

Tabella ordinata in base al rendimento da inizio 2024 di fondi ed Etf collocati sul mercato italiano

Rendimento

da inizio

Commissione
di gestlone %

Wellmgton Enduring Assets DL EUR IEOOBKKIBIVI52 Welllngton 5,46% 497%  1063% 070
Raiffeisen Azionario Infrastrutture R VTA EUR ATO000AQ9ZLO  Raiffeisen 473%  1045%  1562%  3056% 2,00
iShares Smart City Infrastr. UCITS ETF USD IEOOBKTLJC87  BlackRock 457%  1546%  1605% = 040
iShares Gl. Infrastructure UCITS ETF USD (Dist) |EOOB1FZS467  BlackRock 4,02% 260%  1427%  240%% 065
Xirackers S&P Gl. Infrastr. Swap UCITS ETF 1C LU0322253229  Dws 3,85% 2064%  2344%  2435% 040
Amundi IS MSCI Smart Cities ESG Screened UGITS ETF Ace  LU2037748346  Amundi 286%  050%  -1528% 0,35
EF Global Equity Infrastructure Z Cap EUR |.U2461240439  Eurizon Capital 2.15% 317% - = 0,65
EurizonAM Sicav Global Infrastructure U Cap EUR LU1833300715  Eurizon Capital 241 % 2.46% 16,17%  2047% 145
Russell inv. Gl. Listed Infrastructure C EUR IEOOBARKC488  Russell Inv. 196%  -020%  1546%  1627% 2.90
Mediolanum BB Infrastructure Opp. Col. LA Cap EUR IEO0B943L.826  Mediolanum Int. F. 184%  -362% 532%  10,72% 057
AZ F.1 Eq. Gl. Infrastructure A-AZ Fund Cap EUR LU1621767737  Azimut Inv. 108%  -203% 5,05% -4,99% 1,85
DWS Invest Gl. Infrastructure LC Cap EUR LU0329760770°  Dws 105%  -186%  1147%  2215% 1,50
GS Gl. Infrastructure Eq. Ptf OC Cap EUR LU1512665842  Goldman Sachs Am  062%  -362% 517%  1450% 1,50
BNP Paribas EASY ECPI Global ESG Infr. UCITS ETF EUR IEOOOFF2EBQ8  Bnp Paribas Am 054% 592% 979%%  1717% 030
Nordea 1 Global Listed Infrastructure BC EUR 111948826299  Nordea Inv. Funds 011% -3.06% 580%  2085% 090
M&G (Lux) Global Listed Infrastructure A Cap EUR LU1665237704 ~ M&G 078%  -274% 797%  2867% 1.75
FTGF ClearBridge Infr. Value A EUR IEQOBDAGTO32  Franklin Templeton  -082%  -0,14%  173%  27.67% 1,50
FAM Series Global Listed Infrastructure L Cap EUR IEO003TZCLUO  Fineco Am 113%  -284% 300
SISF Sustainable Infrastructure B Cap EUR 1.U2623871436  Schrader Im -1,72% - - - 150
LUX IM MS Global Infrastructure Eq. DL Cap EUR LU1016168350°  BG Fund Man. -191%  B4T%  -140% 0.28% 1,80
KIS - KEY C - EUR LU1615670277  Kairos Sgr 246%  241% 9.42% = 1,00
KBI Global Sustainable Infrastructure D Cap EUR IEO0BJ5JS448  Amundi 414%  -666% 704% 0,75
BGF Sustainable Global Infrastructure Al2 Cap EUR LU2372745559  BlackRack 492%  658% = = 1.20
Eglcf Snréi{lfrwggn%alsg[g{gtgos:slIgz%?ésgggg;ll;elléi(‘)sﬁézggttn glﬂglsosA‘l;eéi‘H gjroe\l/‘ggt? gz;f?ﬂlﬁzzgﬁgggf: Lﬂg\ijeergll Azionari Settoriali - Infrastrutture
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