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Obbligazionari I gestori specializzati
cercano valore in Asia e Sud America

SLALOMTRA
EMERGENTI

di Marco Capponi

o scoppio della guerra in

Ucraina ha scosso un po’

tutto l'universo dei merca-

tiemergenti. Non solo per-

ché i due Paesi coinvolti
nel conflitto, Russia e appunto Ucrai-
na, sono parte integrante di questo
ambito d’investimento, ma anche
perché la gran parte delle economie
emergentl, dallAsia  all’Africa
all’America Latina, sono esposte al-
le dinamiche chiave del conflitto: di-
pendono dalle forniture alimentari e
di commodity da Mosca, sono espor-
tatrici di materie prime che risento-
no (nel bene o nel male) del rincaro
dei prezzi, hanno un’elevata esposi-
zione al commercio internazionale e
alle catene di fornitura. A questo si
aggiungeil rischio di rialzo dei tassi.
Tutte dinamiche che, considerate in-
sieme, espongono i mercati emergen-
ti alle grandi dinamiche geopolitiche
e macroeconomiche globali, ma che
possono rappresentare occasioni
d’investimento importanti, in parti-
colare sul versante obbligazionario.
Uno spunto in tal senso lo offre Va-
lentin Bissat, senior economist di
Mirabaud Asset Management,
che vede opportunita nel credito
asiatico, e in particolare in quello ci-
nese: «La combinazione di tassi d'in-

teresse alti e inflazione moderata
nei Paesi dell'area», spiega 'esperto,
«rappresenta un’opportunita per chi
investe in obbligazioni: nonostante
le incertezze, che restano alte, ela po-
litica di tolleranza zero per 1 casi di

Covid, che continua a pesare sulla
crescita della Cina e dei Paesi vicini,
qualsiasi ulteriore aumento dei ren-
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dimenti potrebbe costituire un’oc-
casione». Per questo secondo Bis-
sat «la sottoperformance che os-
serviamo attualmente potrebbe
invertirsi nei prossimi mesi, so-
prattutto per quanto riguarda le
obbligazioni emergenti sovrane e
uasi-sovrane, contraddistinte
a una maggiore liquidita sul
mercato secondario e relativa-
mente resistenti alle incertezze
sui mercati».
Oltre ai bond sovrani, gli investi-
tori possono cercare opportunita
anche in un’altra categoria del
reddito fisso emergente: quella
corporate. Un’area vastissima,
incuidiversificazione e sceltade-
gli emittenti assumono un ruolo
vitale. La tabella Fida in pagina
mostra che dainizio anno i 10 fon-
di obbligazionari corporate emer-
gentl selezionati perdono in me-
ia il 7%, che su un orizzonte an-
nuo diventa -5,2% e che & appena
sotto la parité su un orizzonte
triennale, Numeri non certo entu-
siasmanti, che perd assumono un
senso se s1 considera un approc-
cio diversificato, di medio perio-
do e decorrelato da volatilita e
sell-off dei mercati azionari.
Trai prodotti che hanno perso
di meno da inizio anno spiccano
due strategie di BlackRock, Bgf
Esg Emerging Markets Corpora-
te Bond (-5,2%) e Bgf Emerging
Markets  Corporate  Bond
(-5,7%). Piu sotto in graduatoria
compare poi 'Emerging Market
Investment Grade Corporate
Bond di BlueBay Asset Mana-
gement: pur perdendo il 7% nel
2022, su un orizzonte triennale &
in positivo del 2,6%. «La crisi tra
Russia e Ucraina», evidenzia Po-
lina Kurdyavko, head of emer-
ging markets della societa di ge-
stione, «e la conseguente imposi-
zione di sanzioni, probabilmente
manterranno i prezzi delle mate-
rie prime elevatie avranno un im-
patto sulle catene di approvvigio-
namento e sull’inflazione, oltre
che sul processo decisionale della
Fed». In questo contesto, aggiun-
gelamoney manager, «da un lato
alcuni emergenti saranno colpiti
negativamente, ciog gli importa-
tor1 di commodity e quelli con
maggiori esigenze di finanzia-
mento esterno, ma dall’altro ce
ne saranno altri che trarranno be-
nefici proprio dallaumento dei
prezzi delle materie prime». Tra
questi rientrano «i Paesi del Con-
siglio di cooperazione del Golfo,
dell’America Latina e dell’Asia
centrale, e parti dell'Africa, com-
preso il Sudafrica, insieme a In-
donesia e Malesia in Asia».
Anche per Ray Jian, head of

emergi
debt

ket t
i e occasiont AL TOP sicav

gliori sono negh «esportatori di
energia e di materie prime».
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UNA SELEZIONE DI FONDI OBBLIGAZIONARI CORPORATE EMERGENTI PER RENDIMENTO NEL 2022

Nome Nome societa Categoria Fida Rendimento  Rendimento  Rendimento
anno corrente a1 anno a3anni
BGF ESG Emerging Mkis Corporate Bd Al2 BlackRock Obb. Glob. (Emergenti) - Corporate 5,22% -0.27%
BGF Emerging Markets Corporate Bd Al2 BlackRock Obb. Glob. (Emergenti) - Corporate -5,69% -1,00%
NAT Loomis Sayles Sh. Term Em. Mkts Bd HR Natixis Im Obb. Euro Hedged Emergenti Corporate ~ -6,54% -181% 4.17%
[Amundi F. Emerging Markets Bond E2 Amundi Obb. Glob. (Emergenti) - Corporate 6,94% -3,53% 0,89%
Pictet-Short Term Emerging Corporate Bonds-HR Pictet Am Obb. Euro Hedged Emergenti Corporate ~ -6,95% -8,69% -6,76%
BlueBay Em. Mkt. Inv. Gr. Corp. Bond B BlueBay Fm Obb. Euro Hedged Emergenti Corporate <7,01% -6,44% 2,64%
MSIF Emerg. Markets Corp. Debt A Msim Fm Obb. Glob. (Emergenti) - Corporate -7,80% -2,96% 1,96%
TLux Emerging Market Corporate Bonds AU Threadneedle Mgmt Obb. Glob. (Emergenti) - Corporate <7,96% -3,74% 4,08%
[Biiliiidi F. EM Corp. High Yield Bond E2 Amundi Obb. Glob. (Emergenti) - Corporate -8,02% 6,91% 2,67%
BlueBay Em.Market Corporate Bond B-EUR BlueBay Fm Obb. Euro Hedged Emergenti Corporate -8,13% -10,35% -1,83%
Performance calcolate sui dati disponibili i 17103/2022. Classi retail in euro a capitalizzazione dei proventi Fonte: Fida
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