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Azionari Risiko e bilanct solidi fanno
preferire i titoli finanziari della Ue

IL GESTORE
DICE EUROPA

di Marco Capponi

Piazza Affari da qualche
mese a questa parte ¢’& un
fermento che non sivedeva
da tempo, e a innescarlo &
stata la pit grande stagio-
ne di risiko bancario degli ultimi an-
ni. Mai era successo che tuttiiprinci-
paliistituti di credito del Paese (tolta
Intesa Sanpaolo, che il risiko lo ha an-
ticipato nel 2020 comprando Ubi) sia-
no in qualche modo interessati, come
predatori o come prede, alle dinami-
che delle opa e delle ops.
Ilfermento, che peraltronon & solo li-
mitato all’Ttalia ma interessa buona
parte del’Europa (si pensi all’opera-
zione Unicredit-Commerzbank), si
sta traducendo in performance di bor-
sastellari perititoli del settore tanto
che da inizio anno il piti grande Etf
sui titoli bancari europei, un compar-
to di Amundi che replica I'indice Sto-
xx Europe 600 Banks (2,8 miliardi di
euro di masse) sta guadagnando il
30,4%, con un indicatore di spesa (to-
tal-expense-ratio o ter) dello 0,47%,
quindi piuttosto alto per la media de-
gli Etfpassivi.

In generale, tutte le principali ban-
che europee stanno viaggiandoin ter-
ritorio positivo dainizio anno, con cir-
ca 40 tra i principali istituti di credi-
to del continente che stanno
registrando performance a

doppia cifra. Alcuni esempi:

da gennaio Société Généra-

le cresce del 61%, Commerz-

bank del 48%, Santander

del 47,5%, Unicredit di oltre

1142%. Ma investire in titoli
finanziari non significa solo
scommettere sulle banche e

sul risiko: all'interno del set-

tore rientrano anche le assi-
curazioni, il risparmio gesti-

to, le reti di consulenza, le

fintech.

La tabellain pagina, elabo-
rata da Fida, propone una
selezione di fondi a gestione
attiva che si focalizzano sui
titoli finanziari: da inizio an-
no la loro performance me-
dia e del 7,9%. Un numero
che non riesce a competere
con il +30% degli indici sulle
banche europee, anche se
fondi di questo tipo puntano
a una maggiore diversifica-
zione sia geografica sia tra i
vari settori della finanza. A
un anno il loro rendimento
medio sale al 37,3% (ancora
it basso del 53,8% dello
toxx 600 Banks), per arri-
vare al 46,7% su un orizzon-
te triennale. In tutto cid, va
considerato anche il capito-
lo dei costi: le commissioni
medie annue per i comparti
considerati sono dell’l,4%,
ma c’e una differenza sostan-
ziale tra i pilt economici
(0,67% per un fondo di Me-
diolanum) e i piu cari, che
arrivano al 2%.
Fideuram Asset Manage-
ment (Ireland), societa del
gruppo Intesa Sanpaolo, &
prima in graduatoria Fida
con il comparto Fonditalia
Euro Financials, che da gen-
naio rende il 15% e arriva so-
prail 55% a tre anni, con co-
sti sotto la media: 1,25% di
commissioni annue. Frede-
rick Michelon, senior port-
folio manager del team Glo-
bal Equities and Quant So-
lutions, sottolinea che «il
portafoglio & caratterizzato
da una preferenza per le
banche, in particolare titoli
tedeschi e italiani». All'in-
terno del settore bancario,
aggiunge il money mana-
ger, «si privilegiano titoli in

grado di creare valore per
1i azionisti». Che cosa signi-
ica questo in concreto? «Ri-
teniamo che il settore finan-
ziario del’Eurozona, in par-
ticolare quello bancario, con-
tinuera a produrre risultati
economici molto soddisfa-
centi e, quindi, a prescinde-
re da possibili episodi di cor-
rezione del mercato, riman-
a un investimento di me-
io-lungo termine dipartico-
lare interesse con valutazio-
ni pit interessanti rispetto
al settore bancario statuni-
tense», aggiunge Michelon,
che preferisce Europa agh
Usa anche per una ragione
di politica monetaria: «Coni
piani di spesa fiscale annun-
ciatidalla Germania e da al-
tri Paesi Ue per il riarmo e
le infrastrutture, le curve
dei rendimenti obbligaziona-
riper scadenza sono divenu-
te piu ripide, fenomeno che
favorisce i margini di inte-
resse delle banche».
Traicomparti con commis-
sioni pit elevate ne figura
uno di Algebris Invest-
ments, il Financial Equity.
Un fondo denominatoin dol-
lari Usa che, su un orizzonte
di tre anni, arriva all’89% di
rendimento (+8,2% nel
2025): un buon rimedio con-
tro i costi che, nello stesso
lasso di tempo, sono stati
del 2% annuo. «La strategia
& entrata nel 2025 con posi-
zioni positive dirilievo nelle
banche europee e nelle assi-
curazioni Vita statunitensi,
integrate da alcune opportu-
nita in Asia e America Lati-
na, mentre abbiamo relati-

vamente sottopesato le ban-
che Usa», spiega il portfolio
manager Mark Conrad. Al-
lo stato attuale il gestore
preferisce le banche euro-
pee «per la loro redditivita,
per il significativo ritorno di
capitale e per le valutazioni
convincenti, che gettano le
premesse per un significati-
vo potenziale di rialzo». Vi-
sto il rialzo degli istituti di
credito del continente in at-
to da inizio anno, Conrad ha
ridotto «tatticamente una
parte dell'esposizione», pur
rimanendo «costruttivo
sull’asset class nel medio
termine». (riproduzione ri-
servata)
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UNA SELEZIONE DI FONDI AZIONARI SUI TITOLI FINANZIARI PER RENDIMENTO 2025

Fonditalia Euro Fnancials T* Fideuram Am (Irefand) 1513% 40,64% 55,72% 1,25
Oddo Bhf Future OF Finance Cr* Eur Oddo Bhf Am 9,21% 45,93% 28,73% 2
Bgf World Financials E2 Usd BlackRock 8,66% 43,08% 50,52% 1,5
Robeco New World Financial kq. D™ Usd Rabeco 8,38% 33,65% 3211% 1,5
Algebris Financial Equity R™ Usd Algebris 8,18% 50,22% 89,06% 2
Fidelity Global Financial Services Y** Usd Fidelity 8,07% 35,96% 46,95% 0,8
Mediolanum Ch Financial Eq. Evolution La** Eur Mediolanum Internat. Funds 6,10% 36,11% 42,42% 0,67
EF Equity World Smart Volatility R Eur Eurizon Capital 4,73% 20,81% 32,55% 145
Mediobanca Private Eq. Strategies C** Eur Mediobanca Manag. Comp. 2,48% 29,41% 41,83% 1.5

Nota: tutti i fondi considerati appartengonoe alla categoria Fida Azionari Settoriali-Finanza; *Europa; “Globale
Performance calcolate sui dati disponibili il 19/03/2025. Classi retail a capitalizzazione dei proventi

Fonte: Fida Withub
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| AL TOP sicav : -
Perf% Rating  Indiced|
12 mesi rischio
Azionari internazionali
MSJF Global Insight Z EUR 3343 C 28,56
MISIF Global Opportunity ZEUR 1643 B 19,96
$SgA Global Managed Volatility Equity [EUR 15,37 B 8,09
Azionari Europa
ST Alken European Opportunities R EUR 2791 B 12,99
" Sisflalian Eq CAco %5 O 14719
Animaltalian Sm Mid Cakq. Silver Cap EUR 24,97 A 13,17
Azionari USA
2 MSIFUS Insight AS 2990 G 32,68
MS SICAV US Equity Growth | Acc 2116 C 31,80
MSIF Us Growth A(USD) EUR 26,82 [} 04
Azionari specializzati
| Az, Pictet-ChinaIndex-R EUR 43,14 C 20,94
= IvescoGold8Spes Minerals AAcc$ 220 C 2,17
EFEquity China LTEZ EUR 38,00 C 20,26
Bilaneiati
. Algebris Financial Income RD Dis EUR 17,78 B 10,33
&4 Eurofundiux Equity Inc ESG B 1152 A 6,92
Invesco Asia As Alloc E Cap EUR 10,12 D 1,74
Obbligazionari
.0y BNP Paribas Europe Conv. | EUR 12,53 B 9,88
—J | AmundiF. Global Subordinated Bond GEUR 1245 B [4:1 N == In Gestmne
MSIF Em. MKts Fixed Income Opport. CEUR 10,70 B 6.42 AREEE oo Bt Prvese Banbing
Monetari
@ Nordea 1 Swedish ShTerm B, F.BPEUR 10,05 D 5,03
d Nordea 1 Norw. SHT. BFd BINOK 621 E 039
DWS US Dollar Reserve Acc 558 A 0,45
Flessibili
wW Kairos Int. Patriot P Cap EUR 1219 A 459
UBS (Lux) Cmdty Ind Plus USDDB Cap$ 10,97 12,13
AnimaGlS Ced Risk Con EnRinRDIsEUR 10,78 D 740
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