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Fondi L’Europa emergente traina
imercatidel continente. Come investirci

PERIFERIA
DA SCOPRIRE

di Marco Capponi

ancora in atto la rotazione del
denaro dei grandi fondi dagli
Stati Uniti di Donald Trump
verso'Europa? Forse la tenden-
za, particolarmente marcata do-
poil Liberation Day del 2 aprile (il giornoin
cui Trump ha annunciato perla prima volta
i dazi), e 1l conseguente tracollo delle horse
Usa, sie mjtifata nel corsodell’estate. Ein-
fatti ora Wall Street, complice una Fed piit
accomodante sui tassi, viaggia intorno ai
massimi storici.
Ma rimane il fatto che 'Europa, per anni
marginalenei grandi movimenti dei merca-
ti globali, oggi & ritornata al centro dell'at-
tenzione. Lo raccontano le performance: so-
lo guardando agli indici ﬁrincipali del conti-
nente, da inizio anno I'Thex di Madrid gua-
dagna il 30%, seguito dal Ftse Mib di Mila-
no (+23,5%) e dal Dax di Francoforte
(+18,3%). La veranovita & pero la sovraper-
formance di quella che un tempo era la peri-
feria del contnente: Italia e Spagna, ma an-
che Grecia (+39%) e Polonia (+29%). Rifles-
so anche dello stato di salute economico dei
Paesi: Germania e Francia, un tempo le in-
discusse locomotive, ogﬁi tirano il freno,
mentre la periferia e in luna di miele con
mercato e agenzie di rating,
E anchea livello di valutazioniimercati del

(continua a pag. 48)

(segue dapag. 47)

Vecchio Continente continuano a
viaggiare a sconto: 'indice Msci
Europe in euro tratta a 14,5 volte
gli utili attesi, contro il p/e di 20

ell'indice globale Msci World eil
22,8 dell’'Msci Usa.

La vera domanda che gestori
ed esperti di mercato si pongono
oggi e se I'Europa possa essere
una vera alternativa agli Stati
Uniti. «I forti rendimenti delle
azioni statunitensi nel secondo
trimestre hannoridotto il divario
di performance rispetto da inizio
anno», analizza Rebecca Che-
sworth, senior equity strategist
di State Street Investment
Management, che pero eviden-
zia un aspetto importante: «Con-
tinuiamo a ritenere che alcuni
settori europei offrano opportuni-
tamigliori o prospettive pit sicu-
re rispetto ai loro equivalenti sta-
tunitensi. Come lhealthcare:

quasi '80% del settore & costitui-
to da grandi aziende farmaceuti-
che di qualita, che stanno mo-
strando rapidamente una mag-
giore innovazione,

Latabella in pagina, elaborata
daFida, censisce 10 fondi aziona-
ri attivi sulle azioni europee ordi-
nati per rendimento da inizio
2025. La loro performance media
& del 24,5%, che sale sopra il
26,5%su un orizzonte annuoe ad-
dirittura sopra il 72% (con punte
del 131%) in una prospettiva
triennale. Il tutto con costi medi
piuttosto elevati e pari all'l,5%,
ma variabili: si va infatti da un
minimo dello 0,7% a un massimo
addirittura del 3,65% annuo.

Come si puo notare, in Europac’e
una distinzione netta tra due ca-
tegorie di fondi: quelli sui Paesi
sviluppati e quelli sugli emergen-
ti, come ad esempio gli Stati
dell’Europa centro-orientale. Co-
me spiega Monica Zerbinati,
analista finanziaria di Fida,

«non & sufficiente qualificare ge-
nericamente I'azionario Europa
come un blocco omogeneo». Sul
piano della volatilita, ad esem-
Fio, «adieci anni gli indici annua-
izzati oscillano da valori prossi-
mi al 12-13%, tipici dei mercati
sviluppati pitt liquidi, fino a livel-
liprossimi al 18-19% per gli emer-
genti e per le small cap». Tale dif-
erenza, prosegue l'esperta, «& ri-
levante perché implica un rischio
prospettico quasi doppio».
Generali Asset Management
si approccia all’asset class con il
comparto Gis Central & Eastern
European Equity, secondoin gra-
duatoria Fida con un rendimento
da inizio anno del 27,3% e costi
dell'1,8%. Il fondo, come suggeri-
sce il nome, si concentra sui titoli
dell’Europa emergente, ma par-
landoin generale di tuttoil conti-
nente Luca Colussa, head of fac-
tor & quant equity, vede vari ele-
menti di ottimismo. Il money ma-
nager cita, oltre alle valutazioni,

«l'alta remunerazione agli azioni-
sti tramite dividendi e buyback
elevata, le prospettive di crescita
in ripresa e lo stimolo fiscale tede-
sco, con i suoi impatti positivi
sull'intera area». A livello setto-
riale Colussa preferisce nel me-
dio termine «il settore bancario
per l'alta generazione di cassa, i
titoli della difesa per i piani plu-
riennali di spesa pubblica e quel-
li esposti ai metalli preziosi».

Mirabaud Am va alla scoper-
ta dei titoli europei (Regno Unito
escluso) con un fondo dal nome di-
dascalico: Discovery Europe

Ex-Uk, che da inizio anno guada-
gnail 23,95% con costi abbastan-
za contenuti, pari allo 0,75%.
Hywel Franklin, head of Euro-
pean equities, agli elementidi ot-
timismo aggiunge «fusioni e ac-
quisizioni: vediamo il potenziale
per una ripresa dell'attivita da
3uesto punto in poi, dati i costi

ifinanziamento pili bassie una
maggiore stabilita economica.
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Per quanto riguarda la selezio-
ne dei titoli, la stella polare del
money manager sono proprio le
valutazioni. «Il momento attua-
le & ottimale per investire in que-
sto segmento, con diverse socie-
ta che scambiano a livelli inte-
ressanti». In Italia Mirabaud
Am detiene «societa come Credi-

to Emiliano, un esempio concre-
to di gestione solida a lungo ter-
mine, e Revo, che ha sviluppato
un modello di business molto for-
te nel settore assicurativon.

Europaemergente protagoni-
sta anche per Schroders, che
con il fondo Sisf Emerging Euro-

AL r1101) Sicav

Azionari USA

Bilaneciati

Monetari

Flessibili

Perf% Rating  Indicedi
12 mesi rischio
Azionari internazionali
MSIF Global InsightZ $ 60,17 B 21,04
y JPMUS Technology D (acc)-EUR 2295 B 20,77
MSIF Global OpportunityZ § 21,70 G 19,07
Azionari Europa
P"" Alken European Opportunities R EUR 57,01 B 12,37
| SiSFitalian EqA Dis EURAV 28 0 1330
Schroder ISF Italian Equity A1 Acc 4282 D 12,86
> MSIFUS Insight A$ 64,27 B 2892
7 MS SICAV US Equity Growth | Acc 61,63 B 28,04
MSIF Us Growth AUSD 6042 B 28,05
Azionari specializzati
'+ Invesco Global Consumer Trends C $ 56,28 B 19,30
1| SISFChinaAAAccS 5144 B 18,12
Aberd.| All ChinaSu. EqZ Cap$ 50,96 D 19,58
- Zest Glb Opportunities | EUR 21,89 B 14,96
LJ Global Opportunities P 21,07 B 14,92
Templeton Em. Mkts Dyn Income A $ 19,16 B 8,95
Obbligazionari
SISFGLB CONV.BDA 16,73 C 598
BNP Paribas Global Conv. Clas § 15,40 D 534
Aberd Frontier Mkts Bd X Cap EUR Hdg 14,57 B 8,40
Nordea 1 Norw. ShT. B Fd BINOK 575 E 0.41
. 4l Nordea 1 Swedish ShTermB. Fund BPEUR 5,06 B 4,86
DWS US Dollar Reserve Acc 5,03 B 0,35
SISF Gl Em. Mkts Opps IZ$ 25,86 12,67
Kairos Int. Patriot P Cap EUR 14,71 3,62
KIS - ltalia P 14,34 B 5,80

pe realizza da gennaio una perfor-
mance del 22,2%, con costi annui
dell’1l,5%. Rollo Roscow, fund
manager emerging markets equi-
ty della societa di gestione, ritie-
ne che «i rendimenti sul capitale
propriodell'indice emergente sia-
no oggi superiori rispetto a quelli

dell'Europa sviluppata». Ma qua-
li sono i Paesi preferiti? «Conti-
nuiamo a vedere buone opportu-
nita in Grecia, date le valutazio-
ni convenienti», In Ungheria, pro-
segueil gestore, «essendo un mer-
cato concentrato rileviamo solidi
fondamentali nel settore sanita-
rio e bancario». Altri Paesi so-
vrappesati sono poi «quelli di
frontiera come Kazakistan, Geor-
gia e Slovenia, grazie rendimenti
composti solidi ed elevati dividen-
di». (riproduzione riservata)
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UNA SELEZIONE DI FONDI AZIONARI SUI MERCATI EUROPEI PER RENDIMENTO NEL 2025

&

Nome societa Categoria Fida Commissioni
(%)
Reiiffeisen Azioriarit Europa Centrale ESG R Reliffeisen Az Eur, (Emargent) 29,19% 30,67%: - 2
Wellington Strategic Elropean Equity S Wellington Az. Eur. (Emergenti e Sviluppati) 28,31% 29,74% 80,75% 0,7
GIS Central & Eastern Eurgpean Equity DX Generall Investments Az, Eur. (Emergentiesclusa Rissia) 27,27% 27,92%  106,22% 1,8
Ardtur Etropean Focus A Bridge Fund Management Az, Eur. (Sviluppati) - Large & Mid Cap 24,33% 25,45% 68,21% 1
Adiir Pan European B Bridge Fund Management Az EUr. (Emargenti e Sviluppati) 24,07% 24,47 %: 30,38% 1,5
Consultinvest Azione A Consultinvest Am Sgr Az. Eur. (Sviluppati) - Large & Mid Cap Value 23,95% 25,890% 41,78% 3,65
Mirabaud Discovery Europe Ex-UKIN Mirahaud Am Az, Eur. (Sviluppati ex UK) - Mid & Small Cap ~ 28,94% 30,06% 53,59% 0,75
Indogliez Eure Value M CA Indestiez Wealth Am Az, Eur. (Sviluppati) - Large & Mid Cap Value 22,71% 23,35% 73,94% 0,992
JPM Erope Strategic Valug A JPMargan Aant Az EUr. (Sviluppati) - Large & Mid Cap Valug 22,36% 23,52%: 64,42% 1,5
SISF Emerging Europe A Schroders Az Eur. (Emergenti) 22,26% 26,00%  131,64% 15
Performance calcolate sui dati disponibili il 17/09/2025. Classi retail in euro a capitalizzazione dei proventi
Fonte; Fida Withub
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