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Fondi obbligazionari Le occasioni
investment grade dopo Uultimo taglio

LLUNGA VITA
AL CREDITO

di Marco Capponi

on la sta(flone dei tagli

ai tassi di interesse da

parte della Bce ormai

avviata c’¢ ancora spa-

zio peril creditoinvest-
ment grade in portatogho’ Con
questa espressione si identificano
quei bond di emittenti finanziarie
industriali considerato a basso ri-
schio di default dalle agenzie di ra-
ting. Un minore rischio che si tra-
duce in un pit basso rendimento
delle obbligazioni rispetto a quelle
di emittentia basso merito crediti-
zi0,1 cosiddetti high yield.
Tradizionalmente accostato a
un investimento in titoli di Stato
(nonostantela tassazione piu alta,
al 26% e non al 12,5%) il credito in-
vestment grade gode comunque,
in genere, di varie opportunita di
extra-rendimento, legate ad esem-
pio ai fondamentali aziendali. No-
nostante le varie incertezze legate
alle politiche di Donald Trump, ai
conflittiin Medio Oriente e alla vo-
latilitd dei mercati «i parametri
creditizi continuano aindicare che
le societa investment grade godo-
nodibuona salute», evidenzia Fla-
vio Carpenzano, investment di-
rector reddito fisso di Capital
Group. «I fondamentali robusti,
unitamente alla solidita e alla con-
tinuita della domanda per questa
asset class, sono fattori chiave che
contribuiscono a mantenere ridot-
tiglispread».

Cosa aspettarsi dalla Bee d’ora I,..,_;.,,-

in avanti, e quali possibili ripercu-
sioni per un investimento in bond

(continua a pag. 48)
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Azionari internazionali
BancoPosta GlEquity HlgLTE 10,95 G 10,85
Anima Obiettivo Int A 10,36 C 3,85
@ Consultinvest Global | 989 D 12,20
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Azionari USA
Interf Millennials Eq USA Cap EUR 997 D 17,38
% Interf Equity USAH 7,61 k 12,30
 Anima Az Nord Am LTE 497 B 10,29
Investitori America 360 0 10,28
Azionari specializzati
____ InterfEqPacifexJapanH 1635 G 6,97
e/ AcomeA Paesi Emergenti EvolutionA2 9,69 C 10,20
| AcomeA Asia Pacifico EvolutionA2 7,64 A 10.13
ArcaAzF East FSG Leaders 7.29 C 9.18
Bilaneiati
. Mediob MFS Pr Cap Euro Hgd | Cap Eur 14,09 D 542
o Fideuram PianoBil talia50A(PIRL 1106 B 676
‘ 8a+ Nextam BilR 10,28 B 6,57
BancoPosta Rinascimento A 9,18 B 4,68
Obbligazionari
‘ Interfund Global Convertibles 1272 C 6,70
V227 Fonditalia Global Convert T 1270 C 6,67
Interfund Em Mkt L Crney Bd H 11,82 D 6,71
*  FonditaliaEm Mark L Curr BTH 10,64 D 6,77
Flessibili
AmundiPrivate Finanza Digitale 2025 19,14 B 7,56
Consultinvest Risparmio ftalia AR 17,53 (i 10,65
Azimut Trend Italia 17.51 B 12.38
Mediolanum Fles Fut talia| 15,86 B 11,69

Fida

@

LECO DELLA STAMPA'

LEADER IN MEDIA INTELLIGENCE

161183

non riproducibile.

del destinatario,

stampa ad wuso esclusivo

Ritaglio



Settimanale
) S  28-06-2025

Pagina 47/48 fre
FIDA Foglio 2 / 2

(segue dapag. 47)

investment grade? «In Euro-
pa», spiega Giulio Renzi-Ric-
ci, head of asset allocation di
Vanguard Europe, «l'inflazio-
ne appare pill contenuta, con
attese intorno all’l,7% grazie a
una dinamica moderata di sala-
ri e servizi, lasciando margini
per un approccio pitt accomo-
dante da parte della Bee». Sul
fronte obbligazionario, aggiun-
geil money manager, «preferia-
mo mantenere una duration
breve negli Stati Uniti, dove la
curva @ piu ripida, e una dura-
tion pitt lunga nell’'Eurozona,
con opportunita proprionel cre-
ditoinvestment grade».

Per chi volesse approcciarsi
all'asset class con prodotti diri-
sparmio gestito dedicati la ta-
bellain pagina, elaborata da Fi-
da, propone dieci fondi a gestio-
ne attiva ordinati per rendi-
mento da inizio anno. Salvo un
paiodi eccezioni tuttiicompar-
t1 appartengono alla categoria

gli obbligazionari globali in-
vestment grade con copertura
ineuro: e questo perché la debo-
lezza del dollaro ha compromes-
souna fetta importante dei ren-

dimenti per tutti quei fondi che
non prevedono copertura valu-
taria. La performance media
dei fondi in graduatoria & del
4,3% (con punte dell’8,7%), che
sale leggermente al 4,5% su un
orizzonte annuo e arriva al
5,8% su una prospettiva trien-
nale (ma con molte differenze
traimigliori eipeggiori). Il tut-
to con commissioni abbastanza
contenute: il costo medio & del-
lo 0,9%, piu di un Etf passivo
ma comunque sensibilmente
meno rispetto alla media dei
fondi azionari attivi, che si aggi-
ra intorno all’1,8%-1,9% (dati
Morningstar).

Con il fondo Bny Mellon Glo-
bal Bond H Bny Investments
mette a segno una performan-
ce del 4,4% nel 2025 (con com-
missioni dell’1%). April La-
Russe, head of fixed income
specialists di Insight Invest-
ment (societa dell’'ecosistema
Bny) fa notare che «i crescenti
interrogativi sulla sostenibili-
ta del debito ci rendono cauti
nei confronti delle obbligazioni
alunga scadenza, caratterizza-
te da una volatilita decisamen-
te maggiore nella parte lunga
della curva dei rendimenti, un
fenomeno che ci aspettiamo
nossa accentuarsi nel temno».

Quanto ai settori, fa notare la
money manager, «quelli meno
ciclicome le utility offrono anco-
ra spread che riteniamo inte-
ressanti, ma per loro natura
operano spesso all'interno del
mercatonazionale, il che li ren-
de meno esposti ai rischi legati
alle tariffe internazionali». Per
queste societd, aggiunge La-
Russe «la preoccupazione prin-
cipale & quella di un rallenta-
mento economico pitt ampio».
Per mitigarla sipudinvece pun-
tare «su societa con flussi di cas-
sa prevedibili e resilienti, in
grado di resistere alla volatili-
ta economica: il settore delle te-
lecomunicazioni rappresenta
un buon esempio di questa resi-
lienza, in quanto i consumatori
danno la priorita ai servizi mo-
bile rispetto ad altre spese, ga-
rantendo cosi una domanda co-
stante anche durante le fasi di
rallentamento economico».
Jupiter Am si approccia
all’asset class con il comparto
Global Fixed Income (+3,4% da
ennaio, commissioni dell’1%).
iel Bezalel ¢ Harry Ri-
chards,idue gestori del fondo,
oltre a includere titoli di Stato
conrating elevatodei Paesi svi-
luppati a livello di credito in-
vestment grade si focalizzano
su «emittenti selezionati con ra-

ting tripla B». A livello settoria-
le i money manager si concen-
trano soprattutto sul finanzia-
rio, che continua a offrire buo-
ne opportunité, grazie a fonda-
mentali solidi e a spread inte-
ressanti, soprattutto nel seg-
mento subordinato». Occhi pun-
tati poi sull’energia, «dove tro-
viamo valore anche in alcuni
strumenti ibridi»

I1fondo Bond F. Global Flexi-
ble Q di Ubs Am da inizio anno
rendeil 2,8%, con i costi pit bas-
si dell'intera graduatoria, pari
allo 0,52%. Alexander Wise,
1nvestment specialist fixed in-
come, si concentra oggi su «ob-
bhgazmm societarie con sca-
denze medie, nella fascia
tre-dieci anni», erimane invece
«sottopesato sulla parte lunga
della curva». Il money mana-
ger preferisce inoltre «i bond
corporate in euro rispetto a
quelliin dollari, pur riconoscen-
doche in Europa ¢’8 poco margi-
ne per un ulteriore restringi-
mento degli spread, anche a
causa dei dazi statunitensi in
arrivo». Wise preferisce infinte
« mercati al di fuori degli Stati
Uniti, compresi quelli denomi-
natiin dollaro australiano e no-
zelandese», mentre rimane pil
cauto «sui settori cartolarizza-
ti». In merito al rating, il gesto-
re privilegia infine e ob%hga-
zioni BBB ¢ BBB-, con una pic-
cola esposizione all high yield».
(riproduzione riservata)

UNA SELEZIONE DI FONDI OBBLIGAZIONARI INVESTMENT GRADE PER RENDIMENTO NEL 2025

Obbllgazionari Euro

FTGF Brand. Gl.Opp. Fix Inc. A Franklin Templeton Iedged Globali IG 8,69% 3,00% -5,96% 1,1
Amundi F, Global Government Bond Amund Ol?e%‘ggé‘%w\ggemg 6,21% 5,20% -1,28% 0,6
MSIF Global Bond AH Msim Fund Management (ﬁ’eﬂ‘gg’é‘%ﬁg@ﬁ”@ 4,85% 4,95% 1,43% 0,8
GS Il Global Investment Grade Credit X  Goldmian Sachs Am ﬁ)flbeb(jg:é‘gggjﬁg 4,43% 4,65% - 0,75
BNY Mellon Global Bond H ByMelonFm RSN 4,87% | 324% | -454% 1
CompAM Active Liquid Strategy B Waystone Oblh\%é{ﬁ%%pﬁﬁa%gv 3,39% 9,36% 31,88% 1,1
Jupiter Global Fixed Income L Juplter Am (I)?e%ggé%?gggﬂulg 3,35% 1,88% 5,24% 1
UBS (Lux) Bond F. Global Flexible Q Ubs A ??eﬂjgggé“’@”‘ggaﬁulg 2,80% 3,92% 5,12% 0,52
LUX IM PIMCO Income DL BG Fund Management O%ig{&?fcgggv' 2,61% 3,45% 7:14% 1,25
SISF Global Credit Income A Schroders ﬁﬁ’g‘g@é‘%ﬁ{ggaﬂg 2,61% 4,99% 13,54% 1,1

Performance calcolate sui dati disponibili il 18/06/2025. Classi retail in euro a capitalizzazione dei proventi
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