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Le performance passate non sono indicative dei rendimenti futuri
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Contesto di investimento
Il JP Morgan Corporate Emerging Market Bond Index (CEMBI) ha registrato un rendimento negativo a otto 
mesi nell’anno pari a un meno 2,1%. Lo spread dell’indice si è allargato di 42 punti base, mentre i rendimenti 
dei Treasury statunitensi sono continuati ad aumentare con il rendimento decennale dei buoni del tesoro USA 
aumentato di 21 punti base al 4,05%. Le performance delle obbligazioni high yield e investment grade sono 
state simili, in calo rispettivamente del 2,0% e del 2,1%, mettendo in ombra l’attuale dispersione all’interno 
della regione. L’Asia (in calo del 4,0%) ha sottoperformato tutte le altre regioni.

Il congresso del Partito comunista cinese ha nominato nuovamente Xi Jinping leader del Paese per la terza 
volta, sostenuto da un politburo parzialmente rinnovato composto da suoi sostenitori. Ciò, dal nostro punto di 
vista, continuerà a ostacolare lo sviluppo di società private in Cina. Il sotto-indice delle obbligazioni societarie 
cinesi, di conseguenza, è calato del 5,4%. Il dollaro USA si è apprezzato di un ulteriore 1,5% (nominale, 
ponderato per il commercio) esercitando così una pressione sui Paesi che importano energia, quali le
Filippine, che ha registrato una crescita dell’in azione (in aumento al 7,7% a settembre, rispetto al precedente 
6,9%). Le obbligazioni societarie lippine hanno sottoperformato la regione, perdendo l’8,0% a causa di un 
inusuale assenza di acquirenti locali. Le società latino-americane, dall’altra parte, si sono dimostrate resilienti, 
e il calo a livello regionale è stato dello 0,5%. La performance del sotto-indice, ancora una volta, maschera 
le disparità regionali: le obbligazioni societarie del Brasile sono aumentate (+0,7%) dopo che il primo turno 
delle elezioni generali ha visto Lula e Bolsonaro molto più vicini di quanto avessero previsto i sondaggi. 
Diversamente, le obbligazioni messicane hanno sottoperformato rispetto alla regione (-1,8%).

Nell’ambito di questo contesto non si sono registrate molte differenze relativamente alle nuove emissioni di 
obbligazioni dei mercati emergenti, il cui volume è stato pari a circa il 25% di quello dell’anno precedente. 
I ussi in uscita dalla classe di asset hanno raggiunto da inizio anno gli 86 miliardi di dollari USA, a causa 
dell’uscita a ottobre di ulteriori 13,1 miliardi (dei quali 6,5 miliardi in valuta pregiata).

Performance del portafoglio
Nel corso del mese il fondo ha sottoperformato il benchmark.

L’esposizione del fondo nei confronti delle Filippine e dell’emittente Ci  ne spiega le ragioni. Il fondo ha 
una posizione di sovrappeso in particolare sulle obbligazioni societarie dei Paesi asiatici (esclusa la Cina) e 
delle Filippine. Oltre a ciò Ci , la società immobiliare cinese che ha bene ciato di un programma garantito 
dallo Stato per raccogliere nuovi nanziamenti onshore, non ha effettuato il pagamento di una cedola delle 
sue obbligazioni in dollari sul mercato di Hong-Kong. Successivamente, nel corso del mese, la società ha 
sospeso il rimborso di obbligazioni offshore, abbandonando le negoziazioni con i detentori dei bond. Il resto 
del portafoglio era e rimane posizionato in modo difensivo, con preferenza per durate brevi poiché il dollaro 
USA e i rendimenti dei buoni del tesoro USA sono continuati a crescere. Ciò ha contribuito alla performance.
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Prospettive del gestore
Gli eccezionali eventi che stanno colpendo le catene di rifornimento mondiali hanno spinto gli squilibri a livelli eccezionali. La Cina e i 
Paesi esportatori di energia sono ora completamente responsabili delle eccedenze di risparmi a livello globale, nanziando i de cit nei 
confronti dell’estero di tutti gli altri Paesi. L’Europa, storicamente creditrice nei confronti del resto del mondo, è ora debitrice a causa 
delle maggiori importazioni di energia. Allo stesso tempo, diversamente da quanto suggerisce l’argomento alla moda del reshoring, 
il dominio della Cina relativamente al surplus nel commercio di beni nel mondo, è aumentato in termini di valore. Mentre la maggior 
parte dei commentatori si focalizza sui problemi correlati all’abbandono delle politiche di libero mercato da parte della Cina sotto 
l’amministrazione di Xi Jinping, appare che esso risulti da anni di allocazioni erronee di capitale in attività non produttive del settore 
pubblico. Tali squilibri strutturali deprimono tipicamente il reddito nazionale e accelerano l’accumulazione di debiti. I consumi locali, 
come dimostrato dalle vendite al dettaglio e dalle importazioni, sono ancora estremamente contenuti anche se i livelli eccezionalmente 
bassi sono la conseguenza della politica zero Covid e la tendenza, a breve, potrebbe invertire. La riduzione dell’attività globale, prevista 
dagli indicatori principali, peserà sul motore principale della crescita cinese nel corso dell’anno. Numerose banche centrali di altri Paesi 
con economie emergenti hanno affermato che i tassi onshore potrebbero essere prossimi ai loro livelli terminali; poiché la Federal 
Reserve statunitense (Fed) ha già corretto al rialzo i tassi terminali, il tema a livello macro di quest’anno relativo alle strette da imporre 
alle condizioni di nanziamento dei Paesi con economie emergenti sembra rimanere ancora concreto. Il fondo continuerà a mantenere 
una posizione difensiva, con elevata liquidità, beta minore rispetto all’indice e preferenza per durate brevi.

Fonte: Janus Henderson Investors, al 31 ottobre 2022



Le performance passate non sono indicative dei rendimenti futuri

Informazioni sul fondo  (La politica d’investimento è alla pagina seguente)

Indice JP Morgan Corporate Emerging Market Bond Index (CEMBI) Broad Diversi ed
Morningstar Europe OE Global Emerging Markets Corporate Bond
Obiettivo Il Fondo si pre gge di generare nel lungo termine un rendimento dalla combinazione tra reddito 

e crescita del capitale.
Rendimento target Sovraperformare l’Indice JP Morgan Corporate Emerging Market Bond (CEMBI) Broad 

Diversi ed dell’1,5% l’anno, al lordo delle spese, in qualsiasi periodo di 5 anni.

Performance in (USD)

Performance %
A2  

(Netta)
Indice Settore

A2  
(Lordo)

Obiettivo
(Lordo)

1 mese -2.6 -2.1 -2.1 - -

Da inizio anno -19.3 -17.9 -20.5 - -

1 anno -20.2 -18.1 -21.0 - -

3 anni (annualizzato) -5.1 -3.5 -5.1 - -

5 anni (annualizzato) -2.1 -0.2 -1.9 -0.8 1.3

Dal lancio 05 nov 2014 (su base annualizzata) 0.9 1.9 0.3 2.2 3.4

Fonte: at 31 ott 2022. © 
2022 Morningstar. Tutti i diritti 
riservati, il rendimento è con 
reddito lordo reinvestito. I 
dati relativi all’obiettivo di 
performance/performance 
verranno riportati unicamente 
laddove siano rilevanti per la 
data di lancio della classe di 
azioni e per il periodo di tempo 
target annualizzato.

Rendimenti per anno solare % A2  (Netta) Indice Settore

2022 a 30 set 2022 -17.2 -16.2 -18.7

2021 -3.3 0.9 -1.4

2020 7.7 7.1 7.2

2019 11.1 13.1 12.1

2018 -3.9 -1.6 -4.1

2017 8.3 8.0 9.8

2016 7.2 9.7 9.7

2015 3.7 1.3 -2.0

2014 dal 05 nov 2014 -1.0 -2.0 -3.9

2013 - - -

2012 - - -

Fonte: at 30 set 2022. © 
2022 Morningstar. Tutti i diritti 
riservati, il rendimento è con 
reddito lordo reinvestito. I dati di 
performance separata possono 
variare in conseguenza del fatto 
che le informazioni sui dividendi 
nali vengono ricevute dopo la 
ne del trimestre.

L’investimento nel fondo acquisirà quote/azioni del fondo stesso e non le attività sottostanti possedute dal fondo.

Si fa presente che qualsiasi valore - dei titoli del portafoglio, delle classi di azioni e dei costi dovuti o rappresentati - espresso in una valuta diversa da quella di riferimento 
esporrà al rischio valutario. I costi e i rendimenti possono aumentare o diminuire a causa di uttuazioni valutarie e dei tassi di cambio.

Le spese del Fondo avranno un impatto sul valore dell’investimento. In particolare, le spese correnti applicabili a ciascun fondo avranno un effetto diluitivo sulla performance 
dell’investimento, soprattutto con il passare del tempo. Per ulteriori dettagli sulle spese, consultare la pagina delle Spese del Fondo all’indirizzo www.janushenderson.com.

Fonte dei rendimenti target (dove applicabile) - Janus Henderson. La performance target viene perseguita nell'arco di uno speci co periodo di tempo su base annualizzata. 
A tale riguardo, si raccomanda di consultare l'obiettivo del fondo. La disponibilità delle classi di azioni può essere limitata per legge in alcune giurisdizioni. I dati sulla
performance sono riportati sul KIID speci co, le commissioni e le spese possono variare e per ulteriori informazioni si rimanda al prospetto e al KIID del fondo, che devono 
essere consultati prima di investire. Per ulteriori domande si prega di consultare il proprio rappresentante commerciale locale.

Dal 15 aprile 2022 Jennifer James non gestisce più questo fondo. Ales Koutny ora co-gestisce questo fondo. Dal 18 marzo 2020. Il Fondo ha modi cato la sua politica 
d’investimento. Le performance passate (antecedenti al 18 marzo 2020) sono state conseguite in condizioni non più valide.

Note riguardo alle informazioni qui riportate: (1) sono proprietà di Morningstar e/o dei suoi fornitori di contenuti; 2) non ne è consentita la riproduzione né la distribuzione; e 
(3) non se ne garantisce l’accuratezza, l’esaustività né l’aggiornamento. Morningstar e i suoi fornitori di contenuti declinano ogni responsabilità per eventuali danni o perdite 
derivanti dall'uso delle suddette informazioni.

Le performance passate non sono indicative dei rendimenti futuri. Il valore di un investimento e il reddito derivante dallo stesso possono aumentare o 
diminuire ed è possibile che non si riesca a recuperare l'importo iniziale investito.
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Quali sono i rischi speci ci di questo comparto?
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Gli emittenti di obbligazioni (o di strumenti del mercato monetario) potrebbero non essere più in grado di pagare gli interessi o rimborsare il capitale, 
ovvero potrebbero non intendere più farlo. In tal caso, o qualora il mercato ritenga che ciò sia possibile, il valore dell'obbligazione scenderebbe. Le 
obbligazioni ad alto rendimento (non investment grade) sono più speculative e sensibili ai cambiamenti avversi delle condizioni di mercato.
Se il Fondo, o una sua classe di azioni con copertura, intende attenuare le uttuazioni del tasso di cambio tra una valuta e la valuta di base, la 
stessa strategia di copertura potrebbe generare un effetto positivo o negativo sul valore del Fondo, a causa delle differenze di tasso d’interesse a 
breve termine tra le due valute.
I CoCo (Obbligazioni contingent convertible) possono subire brusche riduzioni di valore in caso d’indebolimento della solidità nanziaria di un 
emittente e qualora un evento trigger pre ssato comporti la conversione delle obbligazioni in azioni dell’emittente o il loro storno parziale o totale.
Il Fondo potrebbe perdere denaro se una controparte con la quale il Fondo effettua scambi non fosse più intenzionata ad adempiere ai propri 
obblighi, o a causa di un errore o di un ritardo nei processi operativi o di una negligenza di un fornitore terzo.
Il Fondo può investire in obbligazioni continentali tramite il programma Bond Connect. Ciò può comportare ulteriori rischi,compresi quelli 
operativo,normativo, di liquidità e regolamento.
L’aumento (o la diminuzione) dei tassi d’interesse può in uire in modo diverso su titoli diversi. Nello speci co, i valori delle obbligazioni si riducono di 
norma con l'aumentare dei tassi d'interesse. Questo rischio risulta di norma più signi cativo quando la scadenza di un investimento obbligazionario 
è a più lungo termine.
I mercati emergenti espongono il Fondo a una volatilità più elevata e a un maggior rischio di perdite rispetto ai mercati sviluppati; sono sensibili a 
eventi politici ed economici negativi e possono essere meno ben regolamentati e prevedere procedure di custodia e regolamento meno solide.
Il Fondo potrebbe usare derivati al ne di conseguire il suo obiettivo d'investimento. Ciò potrebbe determinare una "leva", che potrebbe ampli care
i risultati dell'investimento, e le perdite o i guadagni per il Fondo potrebbero superare il costo del derivato. I derivati comportano rischi aggiuntivi, in 
particolare il rischio che la controparte del derivato non adempia ai suoi obblighi contrattuali.
Qualora il Fondo detenga attività in valute diverse da quella di base del Fondo o l'investitore detenga azioni o quote in un'altra valuta (a meno che
non siano "coperte"), il valore dell'investimento potrebbe subire le oscillazioni del tasso di cambio.
I titoli del Fondo potrebbero diventare difficili da valutare o da vendere al prezzo e con le tempistiche desiderati, specie in condizioni di mercato
estreme con il prezzo delle attività in calo, aumentando il rischio di perdite sull'investimento.
Le spese correnti possono essere prelevate, in tutto o in parte, dal capitale, il che potrebbe erodere il capitale o ridurne il potenziale di crescita.
Il Fondo può sostenere un livello di costi di operazione più elevato per effetto dell’investimento su mercati caratterizzati da una minore attività di 
contrattazione o meno sviluppati rispetto a un fondo che investa su mercati più attivi/sviluppati.

Rischi generali
�
�

�

Le performance passate non sono indicative dei rendimenti futuri.
Il valore degli investimenti e il reddito da essi derivante possono diminuire o aumentare ed è possibile che agli investitori non venga restituita l'intera 
somma originariamente investita.
Le considerazioni e le agevolazioni scali dipendono dalle circostanze speci che di ogni investitore e sono soggette a variazione.

Politica d’investimento
Il Fondo investe almeno il 70% del patrimonio in obbligazioni di qualsiasi qualità, comprese le obbligazioni ad alto rendimento (non investment grade) 
nei mercati emergenti. Il Fondo può investire no al 20% del patrimonio netto in obbligazioni convertibili contingenti (CoCo), titoli garantiti da attività e 
ipoteche, debito di società in difficoltà, c.d. distressed, e/o obbligazioni continentali cinesi negoziate tramite il programma Bond Connect.

Il Fondo può inoltre investire in altre attività, tra cui obbligazioni di altro tipo (incluse obbligazioni perpetue), liquidità e strumenti del mercato monetario.

Quando gli investimenti sono effettuati in attività denominate in valute diverse dalla valuta base del Fondo, quest’ultimo cercherà di coprire tali attività 
rispetto alla valuta base in modo da eliminare il rischio delle uttuazioni dei tassi di cambio.

Il gestore degli investimenti può usare derivati (strumenti nanziari complessi), compresi swap di rendimento totale, c.d. total return swap, per ridurre il 
rischio o gestire il Fondo in modo più efficiente, allo scopo di conseguire guadagni d’investimento in linea con l’obiettivo del Fondo.

Il Fondo è gestito attivamente con riferimento all’Indice JP Morgan Corporate Emerging Market Bond (CEMBI) Broad Diversi ed, il quale rappresenta 
largamente obbligazioni in cui può investire, dato che esso costituisce la base del rendimento target del Fondo. Il gestore degli investimenti vanta la 
discrezionalità di scegliere gli investimenti del Fondo avvalendosi di ponderazioni diverse da quelle dell’indice ovvero assenti nell’indice, ma il Fondo può a 
volte detenere investimenti simili a quelli dell’indice.
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Per ulteriori informazioni sul fondo lussemburghese Janus Henderson, vi invitiamo a rivolgervi all’ufficio commerciale locale 
o a visitare il nostro sito: www.janushenderson.com.
…
…

Benelux
Janus Henderson Investors
Tel: +31 20 675 0146
Fax: +31 20 675 7197
Email: info.nederlands@janushenderson.com
…
…

Francia/Monaco
Janus Henderson Investors
Tel: +33 1 53 05 41 30
Fax: +33 1 44 51 94 22
Email: info.europe.francophone@janushenderson.com
…
…

Germania/Austria
Janus Henderson Investors
Tel: +49 69 86 003 0
Fax: +49 69 86 003 355
Email: info.germany@janushenderson.com
…
…

Dubai
Janus Henderson Investors
Tel: +9714 401 9565
Fax: +9714 401 9564
Email: JanusHenderson-MEACA@janushenderson.com
…
…

…
…

Hong Kong
Janus Henderson Investors
Tel: +852 2905 5188
Fax: +852 2905 5138
Email: marketing.asia@janushenderson.com
…
…

Italia
Janus Henderson Investors
Tel: +39 02 72 14 731
Fax: +39 02 72 14 7350
Email: info.italy@janushenderson.com
…
…

America Latina
Janus Henderson Investors
Tel: +44 20 7818 6458
Fax: +44 20 7818 7458
Email: sales.support@janushenderson.com
…
…

Nordici
Janus Henderson Investors
United Kingdom
Tel: +44 20 7818 4397
Fax: +44 20 7818 1819
Email: sales.support@janushenderson.com
…
…
…
…

…
…

Singapore
Janus Henderson Investors
Tel: +65 6836 3900
Fax: +65 6221 0039
Email: marketing.asia@janushenderson.com
…
…

Spagna/Portogallo/Andorra
Janus Henderson Investors
Tel: +34 91 562 6172
Fax: +34 91 564 6225
Email: info.iberia@janushenderson.com
…
…

Svizzera
Janus Henderson Investors
Tel: +41 43 888 62 62 (Zurich office)
Tel: +41 22 810 82 89 (Geneva office)
Email: info.switzerland@janushenderson.com
…
…

Regno Unito
Janus Henderson Investors
Tel: +44 20 7818 1818
Fax: +44 20 7818 1819
Email: sales.support@janushenderson.com
…
…
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Informazioni importanti

Integrazione ESG: è la pratica che consiste nell’affiancare, in modo non vincolante, informazioni o approfondimenti importanti sul piano ambientale, sociale 
e di governance (ESG) a criteri di misura tradizionali nel processo di decisione degli investimenti allo scopo di migliorare i risultati nanziari dei portafogli nel 
lungo termine.  Questo prodotto non persegue alcuna strategia d’investimento sostenibile né ha alcun obiettivo d’investimento sostenibile, e non tiene conto 
in alcun altro modo di fattori ESG in modo vincolante. La ricerca associata ai fattori ESG è uno di molti fattori considerati nel processo d’investimento, e nel 
presente materiale cerchiamo di esporne la rilevanza sul piano nanziario.

Questo documento è destinato esclusivamente agli investitori professionali e non al pubblico generico. Eventuali richieste di investimento saranno effettuate unicamente 
sulla base delle informazioni contenute nel prospetto del Fondo (compresi tutti i documenti di riferimento pertinenti), che conterrà le limitazioni relative all'investimento 
stesso. Questa è una comunicazione di marketing. Consultare il prospetto dell'OICVM e il KIID prima di prendere qualsiasi decisione nale di investimento. Le conversazioni 
telefoniche possono essere registrate per la nostra reciproca protezione, per migliorare il servizio clienti e per scopi di conservazione dei registri normativi. La performance 
ottenuta in passato non è indicativa dei rendimenti futuri. I dati di performance non tengono conto di costi e commissioni sostenuti per l'emissione e il riscatto delle quote.
Il valore di un investimento e il reddito che ne deriva potrebbero aumentare o diminuire. Per informazioni relative alla sostenibilità, visitare il sito Janushenderson.com. Di
conseguenza, potrebbe non essere possibile recuperare il capitale investito in origine. Il regime scale può variare in funzione delle disposizioni di legge di volta in volta vigenti 
e l'entità dello sgravio scale dipenderà dalle singole circostanze. Nel caso di investimenti effettuati tramite intermediari abilitati, si prega di rivolgersi direttamente a questi 
ultimi, in quanto costi, rendimenti e condizioni dell'investimento potrebbero differire sensibilmente. I titoli di cui al presente documento non sono registrati presso il Foreign 
Securities Registry della Superintendencia de Valores y Seguros per l'offerta al pubblico e, pertanto, il documento stesso ha unicamente nalità informative di carattere 
generale. Nulla nel presente documento è inteso come consiglio, né deve essere interpretato come tale. Il presente documento non costituisce una raccomandazione a 
vendere o acquistare alcun investimento, né fa parte di alcun contratto per la vendita o l'acquisto di investimenti. Il Fondo rappresenta un organismo di investimento collettivo 
autorizzato per nalità di promozione nel Regno Unito. Potenziali investitori del Regno Unito sono invitati a prendere atto che tutte o la maggior parte delle tutele previste dalle 
normative britanniche non sono applicabili a investimenti nel Fondo e che non saranno disponibili rimborsi in virtù dello United Kingdom Financial Services Compensation 
Scheme.

Janus Henderson Horizon Fund (il “Fondo”) è una SICAV lussemburghese costituita il 30 maggio 1985 e gestita da Janus Henderson Investors Europe S.A. Copie del 
prospetto del Fondo e del KIID sono disponibili presso Janus Henderson Investors UK Limited, agente in qualità di Gestore degli investimenti e Distributore. Pubblicato 
in Europa da Janus Henderson Investors. Janus Henderson Investors è il nome con cui vengono forniti i prodotti e i servizi d'investimento da Janus Henderson Investors 
International Limited (n. di reg. 3594615), Janus Henderson Investors UK Limited (n. di reg. 906355), Janus Henderson Fund Management UK Limited (n. di reg. 2678531), 
Henderson Equity Partners Limited (n. di reg. 2606646) (ciascuna registrata in Inghilterra e Galles all'indirizzo 201 Bishopsgate, Londra EC2M 3AE e regolamentata 
dalla Financial Conduct Authority) e da Janus Henderson Investors Europe S.A. (n. di reg. B22848, registrata all'indirizzo 2 Rue de Bitbourg, L-1273, Lussemburgo e 
regolamentata dalla Commission de Surveillance du Secteur Financier). Copie del prospetto del Fondo, del documento contenente le informazioni chiave per gli investitori, 
dello statuto e delle relazioni annuali e semestrali sono disponibili in inglese e in altre lingue locali, come richiesto, su www.janushenderson.com. Questi documenti sono 
disponibili gratuitamente anche presso Janus Henderson Investors: 201 Bishopsgate, Londra, EC2M 3AE per investitori di Regno Unito, Svezia e Paesi scandinavi; Via 
Dante 14, 20121, Milano, Italia, per investitori italiani e Roemer Visscherstraat 43-45, 1054 EW, Amsterdam, Paesi Bassi per investitori olandesi; e presso: l'Agente per i 
Serviz austriaco 2 Rue de Bitbourg, L-1273, Luxembourg; l'Agente per i Serviz francese BNP Paribas Securities Services, 3, rue d'Antin, F-75002 Parigi; l'Agente informativo 
tedesco Marcard, Stein & Co, Ballindamm 36, 20095 Amburgo; il Fornitore di servizi nanziari belga CACEIS Belgium S.A., Avenue du Port, 86 C b320, B-1000 Bruxelles; 
il Rappresentante spagnolo Allfunds Bank S.A. Estafeta, 6 Complejo Plaza de la Fuente, La Moraleja, Alcobendas 28109 Madrid; il Rappresentante a Singapore Janus 
Henderson Investors (Singapore) Limited, 138 Market Street, #34-03 / 04 CapitaGreen Singapore 048946; o il Rappresentante svizzero BNP Paribas Securities Services, 
Parigi, succursale di Zurigo, Selnaustrasse 16, 8002 Zurigo, che agisce anche in qualità di il soggetto incaricato dei pagamenti svizzero. RBC Investor Services Trust Hong 
Kong Limited, una controllata della joint venture britannica RBC Investor Services Limited, 51/F Central Plaza, 18 Harbour Road, Wanchai, Hong Kong, Tel: +852 2978 5656 
è il Rappresentante del Fondo a Hong Kong. La sintesi dei diritti degli investitori è disponibile in italiano presso https://www.janushenderson.com/summary-of-investors-
rights-italian. Janus Henderson Investors Europe S.A. può decidere di risolvere gli accordi di commercializzazione di questo Organismo d'investimento collettivo del risparmio 
in conformità alla normativa applicabile.

Janus Henderson, Knowledge Shared e Knowledge Labs sono marchi commerciali di Janus Henderson Group plc o di una delle sue società controllate. © Janus Henderson 
Group plc.
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