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Azionari I mercati hanno resistito bene
aidazi. Maifondispecializzati sono cart

KEMERGENTI
NEL MIRINO

di Marco Capponi

hi a inizio anno avesse

deciso, in vista dell'inse-

diamento di Donald

Trump e di tutte leinco-

gnite che il suo arrivo
portava con sé, di allontanarsi dai
mercati sviluppati avrebbe trova-
to negli emergenti un valido scudo
alle turbolenze di mercato innesca-
te dai dazi del presidente Usa. Un
confronto tra i pitt grandi Etf che
replicano gli indicit Msci World,
Msci Emerging Market e S&P 500
americano mostra che il paniere
dei mercati emergenti, composto
per circa un quarto dal mercato ci-
nese, un quinto da Taiwan, 16% In-
dia e 10% Corea del Sud, da inizio
2025 ha sovraperformato le azioni
globali di circa 4 punti percentuali,
e quelle americane di 7 punti.

Una serie di fattori stanno favo-
rendo finora gli emergenti in porta-
foglio. I principali li elenca Nicola
Grass, deputy team leader del
team Multi-Asset Solutions di
Swisscanto Asset Manage-
ment. <] vantaggi di queste regio-
ni risiedono innanzitutto nella di-
namica spesso vivace dell'econo-
mia interna, in secondo luogo
nell'inflazione storicamente bassa
e nel conseguente potenziale per
tassi di interesse bassi». In terzo
luogo, aggiunge il money mana-
ger, «la diversificazione dei Paesie
dei settori nel complesso favorisce
gli utili aziendali». I rischi, d’altro
canto, «<includono le tensioni geopo-
litiche (si pensi al nuovo focolaio di
conflitto tra India e Pakistan,
ndr), che perd a differenza del pri-
mo mandato di Trump sono meno
focalizzate sulla regione. Inoltre,
conclude Grass, «un'inaspettata
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nuova battuta d'arresto nel
mercato immobiliare cinese

rappresenta un potenziale ulte-
riore rischio.

Se finora il pitt grande indice
degli emergenti ha reso da ini-
zio anno circa lo 0,7%, ci sono
fondi attivi focalizzati sull’as-
set class che arrivano anche al
20%. Fida censisce i migliori
10 comparti per performance
nel 2025:illoro rendimento me-
dio & del 10,3%, che passa
all'11,2% a un anno e al 20,3%
su una prospettiva triennale. Il
tutto con costi particolarmente
elevati: i mercati emergenti, vi-
sta la complessita che hanno i
gestori nel selezionare titoli in
portafoglio, hanno storicamen-
te commissioni importanti. Nel-
la selezione di Fida il costo an-
nuo medio & dell’1,6%, con pun-
te del 2%.

Primain graduatoria ¢ Raif-
feisen con il comparto Aziona-
rio Europa Centrale Esg:
+20,9% da gennaio, s lp})ur con
commissioni del 2%. Il fondo si
concentra, come suggerisce il
nome, sul mercati emergenti
del Vecchio continente. Aree po-
co esplorate dai grandi investi-
tori ma che quest’anno stanno
correndo a doppia cifra: il mer-
cato azionario polaccoha guada-
gnato il 29% da gennaio, quello
ungherese il 19%, e quello au-
striacoil 20%.

Al di 12 del caso specifico
dell’Europa centrale, il team
Cee and Emerging Markets di
Raiffeisen Capital Manage-
ment vede vari segnali di ottimi-
smo. «[ Paesi emergenti sono ab-
bastanza resistenti a un ina-
sprimento del conflitto commer-
c1ale con gli Stati Uniti e il calo
del prezzo del petrolio, dovuto
alle aspettatlve di rallentamen-
to dell'economia mondiale, aiu-
ta tutti i Paesi dell'area che di-
pendono dalle importazioni di
greggio». Inoltre, a%glungono i
money manager, «le anche cen-
trali e i governi di numerosi

rand1 mercati emergenti come
a Cina e I'India, dispongono di
un ampio margine di manovra
per contrastare i rischi macroe-
conomici. «Le valutazioni perlo
pitt moderate o favorevoli so-
stengono i corsi azionari», con-
cludono gli esperti della societa
di gestione.

Con il fondo Bric Franklin
Templeton mette a segno da
gennaio una performance del
9,6%, con costi nella media:
1,6%. Chetan Sehgal, senior
portfolio manager della societa
di gestione, predilige oggi «le
azioni dell'America Latina, in
articolare in Messico e Bra51
e, poiché la regione ¢ stata ri-
sparmiata dai dazi statuniten-
81 pilt severi». Le prospettive
perle azioni brasiliane, in parti-
colare, «sembrano in ripresa e
ciaspettiamo tagli dei tassid'in-
teresse nel 2025». Quanto alla
Cina, primo mercato dell’area,
«il nostro approccio alle azioni e
selettivo e le nostre principali
partecipazioni nelle societa di
Internet ci danno un certo gra-
dodi sicurezza attraversoiloro
flussi di cassa e ai rendimenti
er gli azionisti», sottolinea Se-
gal. Attenzione anche alle va-
lutazioni, evidenzia il gestore:
«La valutazione del rapporto
{)rezzo/utili attesi nel 2025 per
‘indice Msci Emergmg Marke
ts & di 12,5 e quest'anno la cre-
scita degli utili per azione e pre-
vista al 15%. Questo rapé)resen
ta pertanto uno sconto di valu
tazione e un premio di crescita
e%li utili rispetto ai mercati
sviluppati».
Anche Generali Investmen-
ts, con il Gis Central & Eastern
European Equity, sale del
17,4% da gennaio (1,8% i costi
delcomparto). Pitiche alle azio-
ni Witold Bahrke, senior ma-
cro and allocation strateglst di
Global Evolution (parte di Ge-
nerali Investments), invita a
concentrarsi sui hond dell'area.

«Malgrado le sfide affrontate
nel corso dellanno il debito
emergente ha mantenuto rendi-
mentl generalmente positivi,
superando ancheihbond dei mer-
cati sviluppati piti rischiosi, co-
me quelli ad alto rendimento
statunitense», sottolinea il mo-
ney manager.

La domanda principale adesso
& se questa tendenza in atto sia
temporanea o possa invecg esse-
re sostenuta nel tempo. «E pre-
visto un cambiamento di scena-
rio, con un aumento dell'incer-
tezza geopolitica, anche se non
a hveﬁi estremi, che potrebbe
favorire alcuni segmenti del de-
bito emergente», argomenta
Bahrke. «In particolare, i mer-
catidifrontiera eititoli sovrani
in valuta locale hanno mostra-
to ottime performance grazie al-
la loro minore correlazione con
i rischi globali e alla limitata
esposizione alle tariffe statuni-
tensi». Questi segmenti, conclu-
de il money manager, «<sono me-
no influenzati dalle tensioni
commerciali e dipendono anche
meno dalle esportazioni verso
gli Stati Uniti, rendendoli quin-
di piti resilienti». (riproduzione
riservata)
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Azionari internazionali
BancoPosta GlEquity HdgLTE 11,39 G 11,29
. Euromebiliare Pictet Gl Trends ESGA 11,25 D 11,69
@ Arima Ot A 82 C 8%
s Anima Comt Az Internaz F 854 B 8,49
Azionari Europa
Anima Iniz ftalla Y 25,00 A 12,34
Euromobiliare PIR ltalia Azion A 24 c 10,54
EurizonAzioni ltaliaX 2231 (4 13.20
Bnl Azioni ttalia 21,38 D 13,33
Azionari USA
Intetf Millennials Eq USA Cap EUR 15,98 D 17,65
ArcaAz America Climate Im P 10,50 D 11,02
-~ Anima Az Nord Am LTE 9.75 B 10,39
Fondtalia Eq, USABIue CT 867 B 11,44
Azionari specializzati
 Inter Eq PacifexJapan 0% o 72
L4 ArcaAz F East ESG Leaders 10.00 ¥ 918
| Allianz Azioni Pacifico 7,92 G 11,28
Fonditalia Eq. PacexJpT 7,15 D 972
Bilaneiaii
Mediob MFS Pr Cap Euro Hod | CapEur 12,39 D 578
& Fideuram Piano Bil talia 508 1146 B 6.84
8a+ Nextam Bil R 10,18 B 7.30
ArcaEcon Reale Bil ltalia 55 PIR 923 B 6,98
Obbligazionari
. FondftaliaGlobal Copvert T 1147 4 6,67
| JEIF intefund Gotal Convetibes 46 610
SymphoniaFinancial B. Opportunity| 8,68 B 82
AcomeA Global Bond EUR Hedged A2~ 7,51 B 10,19
Flessibili
AmundiPrivate Finanza Digitale 2025 19,93 B 1,56
Azimut Trend [talia 1572 B 14,33
Mediolanum Fles Fut ltalia| 1569 B 11,92
Consultinvest Risparmio ftalia AR 1277 (i3 10,81
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UNA SELEZIONE DI FONDI AZIONARI SUI MERCATI EMERGENTI PER RENDIMENTO NEL 2025
I [ S T
Raiffeisen Az.o Europa Centrale ESg Raiffeisen Az, Europa (Emergenti) 20,01%
GIS Central & Eastern European Equity DX Generali Investments  Az. Europa (Emergenti esclusa Russia) 17,40% 18,90% 75,12% 1,8
Templeton Bric A Franklin Templeton Az Globali (Emergent) - Etro Hedged 9,61% 16,19% 22,03% 16
SISF Emerging Europe A Schroders Az. Europa (Emergenti) 8,85% 10,76% - 15
Templeton Emerging Markets A Franklin Templeton Az Globali (Emergenti) - Euro Hedged 8,61% 8,25% 17,84% 1,15
UBS (Lux) Eq. Sicav G, EM Opp. P Ubs Am Az. Globali (Emergenti) - Euro Hedged 8,46% 1,95% 0,29% 1,58
Templeton Emerging Mkis Sustainability A Franklin Templgton Az Globali (Emergent) - Euro Hedged 7,69% 5,63% 2,08% 1,55
BGF Emerging Markets Equity Income E2 BlackRock Az, Globali (Emergenti) - Euro Hedged 7,16% 2,57% 8,84% 1,5
Amundi F. Em. Europe Middle Eastand Africa B2 Amundi Az, Emergenti Europa, Medio Oriente, Afica ~ 6,91% 16,66% - 1.8
MFS Merician Emerging Markets Equity PH1 -~ Mfs Im Az, Globali (Emergenti) - Euro Hedged 6,86% 10,93% 15,92% 19
Performance calcolate sui dati disponibili il 07/05/2025. Classi retail in euro a capitalizzazione dei proventi
Fonte: Fida Withuip
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