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| Obbligazionari Con i fondi high yield
le performance arrivano fino al 13%

I BOND CHE
RENDONO

tuale il settore dal punto di vista cre-
ditizio risulta quanto mai solido, «e
cio ha portato preoccupazione tra
gliinvestitori,iqualitemono che gli
spread siano troppo ridotti con i ri-
schi che si prospettano in futuros,
sottolinea Martin Reeves, head of
global high yield di Legal & Gene-

ral Invesmtent Management
(Lgim). Al contempo aﬁgmnge il

money manager, < fondamentali
del credito sono destinati a migliora-
re ancora, e i differenziali si potreb-

(continua a pag.46)
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(segueda pag 45) | MIGLIORI FONDI OBBLIGAZIONARI HIGH YIELD PER RENDIMENTO DA INIZIO ANNO
bero: ridurre ulteriormente: il Nome Nome societa Categoria Fida Rendimento Rendimento  Rendimento
2022 fara registrare il pid alto o comole: S5 310 S g L e
numero di upgrade della sto- Candriam GF US High Yield Corp. Bonds R Candriam Obb. Usa- Corporate High Yield ~ 13,18%  12,00%  24,36%
ria», Questo aspetto perd potreh- - - ——
be avere il suo risvolto positivo Fidelity Us High Yield Y FIL Inv. Mgmt Obb. Usa- Comporate High Yield ~ 12,63% ~ 12,06%  2135%
«per gliinvestitori di lungo perio- - =
d}())? pgrché Ijiuscire a QSPOIjSi ai Nordea 1 North American High Yield Bond BP Nordea Invs. Funds Obb. Usa - Corporate High Yield 12,56% 11.49% 18,13%
futuri astri nascenti (rising Nordea 1 nt. High Yield Bond USD Hedged BP Nordea Invs. Funds Obb. Globali- Comporate High Yield ~ 12,21%  1077%  2055%
star, ndr) potrebbe portare alla
creazione di alfar. Amundi F. Pioneer US High Yield Bond E2 Amundi Obb. Usa - Corporate High Yield ~ 12,12% 1206%  19.06%
La classifica Fida in pagina mo- - -
stra per 'asset class performan- Amundi F. Pioneer Global HY Bond E2 Amundi Obb. Globali - Corp. E Gov. High Yield ~ 11,85% 12.30% 17.37%
ot bt BNY Mlln Globa igh Yied Bond A By Mellon Fund Mgmt  Otb, Gobai-Co EGov Hh Yeld  1136%  966%  2025%
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1,1,1 9%, che scende leggermente Loomis Sayles High Income R Natixis Investment Managers ~ Obb. Usa - Corporate High Yield 11,07% 10,48% 2,00%
all'11% su base annua e sale a TLux Us High Yield Bond AU Threadneedle Management  Obb. Usa- Coporate High Yield ~~ 11,00%  969%  2221%
un robusto 18,5% su un orizzon-
tetriennale. E molti asset mana- BGF US Dollar High Yield Bond E2 BlackRock Obb. Usa - Corporate High Yield 10,93% 9,60% 19,37%
ger continuano a scommettere
sul comparto lanciando strate- f calcolate sui dati disponibili i 30/11/2021. Classi retail in euro a capitalizzazione dei proventi Fonte: Fida

gie dedicate: tra gli ultimi Fede-
rated Hermes, che da fine no-
vembre ha reso disponibile an-
che in Italia il fondo Climate
Change High Yield Credit
Fund, che oltre all'investimento
nel credito di societa high yield
punta a generare un impatto po-
sitivo a supporto della riduzione
delle emissioni di carbonio.

In cima alla top 10 di Fida spic-
ca un prodotto di Candriam, il
GF US High Yield Corporate
Bonds, che da inizio 2021 rende
circa il 13,2% (24,4% a tre anni).
PerThomas Joret, senior fund
manager high yield & credit ar-
bitrage della societa di gestione,
I'asset class sta vivendo in que-
sto periodo un punto di svolta.
Sostenuta nell'nltimo anno e
mezzo della misure straordina-
rie delle banche centrali, potreb-
be adesso soffrire di piti «poiché
gli istituti stanno adottando un
atteggiamento meno accomo-
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dante e il tapering dei program-
midi quantitative easing sta ac-
quisendo slancio». I fondamenta-
I dell’high yield, inoltre, «stan-
no gradualmente ruotando, da-
to che alcuni emittenti sono foca-
lizzati sulla remunerazione lato
equity, cioé buyback, dividendi,
m&a opportunistico, e quindi
stanno operando un re-levera-
ging dei loro bilanci». Questo
portera forse «a una qualita infe-
riore e a tassi di default piu ele-
vati in assenza di un massiccio
sostegno monetario, aumentan-
do ulteriormente la dispersione
sui mercati», evidenzia il gesto-
redi Candriam.

Presente in graduatoria con
due fondi, il North American Hi-
gh Yield Bond BP (+12,5% da
5@nnai0) e I'Tnternational High

ield Bond USD Hedged BP
(+12,2%), Nordea Investment

Fundsoccupa la terza e la quar-
ta piazza della classifica Fida.
Secondo il team di gestione il
segmento rimane uno dei pitiin-
teressanti del reddito fisso per
una serie di ragioni. «Anche se le
valutazioni sono relativamente
costose rispetto agli standard
storici», spiegano i money mana-
ger, «l buon rendimento combi-
nato con fondamentali solidi so-
stiene una visione relativamen-
te favorevole dei titoli». I bilanci
aziendali robusti, «con una leva
finanziaria in calo e utili in mi-
glioramento, portano a basse
aspettative di default».
11 segmento heneficia infine «di
una duration piuttosto contenu-
ta e di rendimenti simili alle
azioni, ma con una volatilita me-
no marcata nel lungo termine,
Quanto ai rischi, che vanno con-
tenuti tramite «una gestione at-
tivar, i piu rilevanti sono quelli

di credito, legati in particolare
alle pressiom inflazionistiche:
«preferiamo un posizionamento
pit difensivo e siamo sottopesa-
tinei settoridell'energia, dell'au-
tomotive, dei beni di consumo,
del retail e in altri comparti cicli-
ci, mentre preferiamo societa
con fondamentali solidi in setto-
ri come banking, industria, tele-
comunicazioni e tecnologia», con-
cludonoimoney manager.

Degna di nota infine Amundi,
presente anch’essa in classifica,
n quinta e sesta posizione, con
due comparti; il Pioneer US Hi-
gh Yield Bond E2 (+12,1% nel
3021) e il Pioneer Global HY
Bond E2 (+11,9%). «L’attuale
contesto, spiega Andrew Fel-
tus, co-direttore dell’high
vield, «& favorevole ai gestori at-
tivi, l1))er'che la selezione dei tito-
liobbligazionari sara pittimpor-

tante del semplice andamento
del mercato». La bassa dura-
tion, inoltre, «proteggera l'as-
set class anche dall'aumento
dei tassi». Se dovessero aumen-
tare i default e al contempo cre-
scessero i rendimenti del titoli
di Stato e dell'investment gra-
de «queste asset class potrebbe-
ro rappresentare un’alternati-
va interessante, danneggiando
il valore di mercato dell'high
yield», In merito alle aree geo-
grafiche il gestore di Amundi
evidenzia che «le obbligazioni
europee hanno un prezzo inte-
ressante risl)etto a quelle Usa.
Quanto agli emergenti, gli
spread dei mercati sono molto
ampi rispetto alle economie svi-
luppate, ma non ci aspettiamo
sovraperformance finché l'econo-
mia cinese non si stabilizzera,
conclude Feltus. (riproduzione
riservata)



