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Azionari Dal calo dell’Al al boom della

difesa: luci e ombre dei fondi tematict

(zUIDA AL

MEGATREND

di Marco Capponi

primi mesi del 2025 hanno ribalta-
to scompaginato tutte le carte in ta-
vola per chi avesse scommesso sui
megatrend in portafoglio. I grandi
campioni dello scorso anno, in pri-
mis l'intelligenza artificiale, stanno viven-
douna fase di crisiin borsa (complici le ele-
vate valutazioni raggiunte), mentre at-
tenzione degli investitori tematici si sta
spostando versi altri lidi. Uno su tutti: iti-
toli della difesa, favoriti anche dai nuovi
pianidiriarmo dell’'Unione Europea.

La tabella Fida nella pagina a fianco,
che accorpa fondi settoriali (quindi focaliz-
zati su uno specifico settore di mercato) e
tematici(che accorpano titoli di settori di-
versi, accomunati perd dall’appartenenza
auna grande tendenza trasformativa dal
mondo o della societd) mostra come que-
st’anno siano di gran lungaiprimiad aver
lameglio: al primo posto per performance
ci sono i fondi che investono in azioni
estrattrici di metalli preziosi (+36,6%), fa-
voritidalla corsa da record dell’oro. Seguo-
no la finanza europea (+20,9%), trainata
in particolaredel risiko bancario e poi,
sempre in Europa, immobiliare (+5,4%) e
tecnologia (+3,2%).

I grandi temi di investimento arrancano
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invece in fondo alla classifica:
-15,3 per il bitoech (il campione
assoluto dell’era Covid), -10,9%
per la robotica, -8,2% per ’Al

C’¢ ancora spazio ger imega-
trend in portafoglio? Sicuramen-
te in un mondo che cambia con
rapiditd mai vista prima, riusci-
re a catturare le tendenze di fon-
do delle trasformazioni in atto

uo dare un buon contributo al-
a performance. Secondo quan-
to calcolato da Rahul Bhu-
shan, global head of index di
Ark Invest Europe, tra genna-
io e aprile la raccolta totale de-
gli Etf tematici & stata di 5 mi-

Tiardi di dollari: solo ad aprile
quelli sulla difesa hanno raccol-
to 854 milioni (e 5 miliardi da
gennaio) «sostenuti da tensioni
geopolitiche persistenti che ali-
mentano ladomanda pertecnolo-
gie militari». Mentre nell’arco
dei quattro mesi il peggior tema
per deflussi & stato quello delle
energie }l)ulite (-268 milioni) «a
causa della migrazione dei capi-
tali verso esposizioni pitt mirate
¢ meno dipendenti da incentivi
politici, come il nucleare».

Quando si decide diinvestire
in temi, che lo si faccia tramite
fondi o tramite Etf, sono impor-
tanti alcune avvertenze. Pri-
mo, guardare bene la composi-
zione degli indici e i titoli sotto-
stanti: questo vale soprattutto
per gli Etf, dove un unico mega-
trend viene spesso declinato in
tanti indici diversi, trasforman-
do di fatto una replica passiva
in una gestione attiva masche-
rata. Secondo, i costi: come ha
rilevato uno studio di Mor-
ningstar, solo il 5% dei fondi
tematici & sopravvissuto e ha
sovraperformato le azioni glo-
bali tra il 2009 e la meta del
2024. E questo perché «siaifon-
di azionari tematici europei at-
tivi che quelli passivi applica-
no commissioni di gestione piu
elevate rispetto ai loro omolo-
ghinon tematici».

D’altro canto i megatrend
hanno il pregio, rispetto ai
grandi indici tradizionali, di an-
dare a scovare titoli che potreb-
bero essere i leader di mercato
di domani. «I megatrend do-
vrebbero rappresentare una
quota strategica in un portafo-
glio diversificato, trail 10%e il
30%, a seconda dell’orizzonte e
della propensione al rischio
dell’investitore», sostiene An-
nacarla Dellepiane, head of
Southern Europe di Hanetf.
«Gli indici tradizionali, spesso
costruiti sulla base della capita-
lizzazione di mercato, danno

maggiore peso ai grandi player
consolidati: al contrario imega-
trend offrono esposizione a di-
namiche di crescita strutturale
non sempre correlate ai cicli
economici tradizionali».

Quanto ai temi piu interes-
santi oggi Maxi Rohm, fund
manager del fondo NB Global
Equity Megatrends di Neuber-
ger Berman, invita a conside-
rare «’elettrificazione e 'acces-
sibilita all’assistenza sanita-
ria»: quest’ultimo, in particola-
re, & legato al concetto di «longe-
vita, che sta guidando l'invec-
chiamento della popolazione
nella maggior parte delle econo-
mie sviluppate». Al contempo,
evidenzia il money manager, «le
aziende pienamente coinvolte
nei megatrend attirano capitali
e raramente risultano a buon
mercato». Per questo motivo &
importante, conclude Rohm,
avere «un approccio bottom-up»
e «un mandato multi-tematico,
che offre la flessibilita per allo-
care risorse in modo opportuni-
stico traivari megatrend».

Un investimento tematico
puo anche coniugare insieme
due temi, come Alexandre Zil-
liox ¢ Karen Kharmanda-
rian, co-gestori del fondo The-
matics Al & Robotics di Thema-
tics Am, affiliata di Natixis
Im. «Ci sono due temi secolari
che, anostro avviso, sono attual-
mente particolarmente attraen-

ti e interessanti: l'intelligenza
artificiale e l'assistenza sanita-
ria». E in questo ambito, prose-
guono i money manager, «rite-
niamo che uno dei campi pit pro-
mettenti per I'Al sia proprio
quello della sanita». Infatti «la
capacita dell'intelligenza artifi-
ciale di analizzare ampie serie
didati, identificare modellie as-
sistere nella diagnosi e nei pia-
nidi trattamento offre opportu-
nitd senza precedenti per mi-
gliorare l'assistenza ai pazienti

e l'efficienza operativa». Per
quantoriguarda la sanita in sen-
so stretto, concludono i gestori,
«l tratta di un tema d'investi-
mento critico e difensivo, soprat-
tutto a seguito della pandemia».
Questo evento <ha catalizzato
una rinnovata attenzione ai si-
stemi sanitari di tutto il mondo,
sottolineando la necessita di in-
frastrutture solide e di soluzio-
ni innovative per affrontare le
sfide sanitarie globali». (ripro-
duzione riservata)
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FONDI TEMATICI E SETTORIALI: LE MIGLIORI E PEGGIORI CATEGORIE DEL 2025
|

Azionari Settoriali - Metalli Preziosi & Minerali 36,59%

Azionari Settoriali - Metalli Preziosi e Minerali Eur Hedged 36,22%

Azionari Settoriali - Finanza (Europa) 20,89%

Azionari Settoriali - Immobiliare (Europa) 5,41%

Azionari Settoriali Informatica e Tecnologia (Europa) 3,18%
I
__ Nome 1 Performance 2025

Azionari Settoriali - Energia -7,95%

Azionari Settoriali - Intelligenza Artificiale (Globale) -8,23%

Azionari Settoriali - Farmaceutico e Sanitario -10,66%

Azionari Settoriali - Robotica (Globale) -10,89%

Azionari Settoriali - Biotecnologia -15,26%

Fonte: Fida Performance calcolate sui dati disponibili il 28/05/2025 Withub
’ AIJ TOP Sicav
e B
Azionari internazionali
MSIF Global Insight Z$ 6373 € 299
MSIF Global Opportunity Z $ 3421 it 21,50
Invesco Gl Founders & OwADis § 24,06 B 14,82
Azionari Europa
8| SISF ltalian Eq A Dis EURAV N2 D 15,01
Alken European Opportunities R EUR 34,04 B 13,52
Schroder SF ltalian Equity AT Acc 30,76 D 14,63
Azionari USA
MSIFUS Insight A$ 6752 C 3216
MS SICAV US Equity Growth | Ace 863¢  C 3117
MSIF Us Growth AUSD 6509 € 3119

Azionari specializzali
| ziaw Invesco Gold&Spec Minerals AAcc § 51,01 C 23,00

= Fidelity Germany Y EUR 3182 B 12,73
Algebris Financial Equity | Cap EUR 2848 A 13,45
Bilaneiati

Algebris Financial Income RD Dis EUR 1520 B 899
Fa Templeton Em. Mkts Dyn Income A$ 14,37 B 9,67

CT IF Monthly Extra Income R Inc GBP. 11,35 B 8,07

Obbligazionari
S BNP Paribas Europe Conv. | EUR 1593 B 98
—j EFBondHighYieldR2$ 1877 B 858
SISFEmMKkis DebtTRCDisGRPHGBPAV 1324 B 49
Monetari
NordealSwedishShTermB.F.BPEUR 7.8 D 5,09
s A Nordea Norw. SHT. BFd BINOK 579 E 041
JPMLUSD St Mon MYNAY XAcc'§ 523 B 028
Flessibili
Amundi F. Volatility World 1§ 15,12 482
L § Kairos Int. Pattiot P Cap EUR 1379 A 459

MSIF Global Balanced Risk Confrol FoOFZ$ 11,97 B 779
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