MUANO

FINANZA

Settimanale

Data
Pagina

Foglio

28-01-2012
12/13
1/4

di Roberta Castellarin
e Paola Valentini

reg Mattiko con il fondo
JP Morgan emerging
arket small cap ha
guadagnato neghi ulti-
mi tre anni il 167%. 1
suoi colleghi Michael Barakos,
Chris Llewelyn e Nicholas Horse
con il fondo sulle borse europee JP
Morgan 130/30 hanno messo a se-
gno un +73,5%. Ivan Nyssen con
Contrarian equites at work ha ot-
tenuto una performance positiva
annualizzata del 23,9%, e circa
del 90% cumulata. Sono questi
gli uomini che hanno sbaragliato
mercato e concorrenti, portando
a casa risultati positivi in bar-
ba alla crisi dei debiti pubblici e
al flop delle borse nel 2011, E che
ovviamente stanno cavalcando il
rally del primo mese del 2012, Per
ciascuna delle sette strategie di in-
vestimento chiave, quelle riportate
nella tabella a fianco, Morningstar
ha individuato i fondi fuoriclasse
degli ultimi tre anni distribuiti in
Italia. Ecco i nomi dei super ge-
stori a portata del risparmiatore
italiano e le loro prossime mosse
in materia d'investimenti.

L'indice Msci Italy negli ultimi
tre anni ha perso circaI'1% all’anno.
Eppure Gilles Guibout, gestore
del fondo Axa Framlington Italy,
é riuscito a guadagnare il 7,34%.
Guibout, che da inizic anno ha ot-
tenuto una performance del 12%,
crede che Piazza Affari dara ancora
buone opportunita: «Le prospetti-
ve della Borsa Italiana per il 2012
sono abbastanza positive, per due
motivi principali. Un’attenuazione
della crisi dell’Eurozona si riflet-
terebbe sulla struttura dei tassi
d’interesse, con conseguente dimi-
nuzione del premio al rischio sul
mercato italiano. Questo dovreb-
be consentire a settori sensibili al
costo del denaro, come banche e le
utilities, di apprezzarsi», sostiene
Guibout, che aggiunge: «In Italia
sono molte le societa esposte ai
mercati esteri. Il loro sul listino &

limitato, ma il numero dei titoli &
elevato. Queste aziende orientate
all'export possono trarre vantaggio
dal miglioramento della situazio-
ne sia nei mercati emergenti che
negli Stati Uniti, consentendo
quindi buoni rendimenti». Tra i ti-
toli su cul punta oggi il fondo Axa
Framlington Italy ci sono Piaggio,
Fiat Industrial, Prismian, Saes
Getters, Saipem, Tenaris e Pirelli,
«Siamo fyori dai titoli pitt domestici
che possono soffrire da un aumen-
to delle tasse e dalla pressione sui
consumi. Sui finanziari puntiamo
su aziende che non hanno pro-
blemi di bilancio: in particolare
societa di gestione del risparmio
che fanno leva sul rialzo dei merca-
ti azionari, come Banca Generali».
Tra i guru a Milano ¢’¢ anche
Alberto Chiandetti, gestore di
Fidelity Italy Fund, che ha reso
il 6% annualizzato: «In attesa che
ci sia piu chiarezza sulle politiche
che verranno adottate nell’'Unione
europea per fronteggiare la crisi &
posizionato in maniera difensiva,
dando maggiore peso in portafogho
a societa-che contano su driver pro-
pri di crescita, quali la conquista
di quote di mercato, I'incremen-
to della capacita produttiva e gli
Investimenti in nuove aree geo-
grafiche come Saipem, Amplifon e
Autogrill». Inoltre, il fondo da mol-
to peso anche a titoli di imprese
globali sensibili al ciclo, che hanno
gia scontato il rallentamento glo-
bale, tra cui Fiat Industrial, Fiat
Auto attraverso Exor, Prysmian
e StMicroelectronics. «Per contro
ho ridotto I'esposizione alle ban-
che e alle utility, il cui andamento
dipende dalla domanda interna»,

conclude Chiandetti.
Nei mercati europel hanno sba-

ragliato tutti Michael Barakos,
Chris Lleewelyn e Nicholas
Horse con il fondo JP Morgan
130/30 che ha reso il 20% annuo.
Sui titoli il comparto pud pren-
dere posizioni sia lunghe che allo
scoperto, e ha quindi pit facilita a
guadagnare anche in momenti ne-
gativi di mercato.

A Wall Street svetta Steve
Kornfeld, co-gestore del fondo
Franklin U.S. focus fund, assieme a
Brent Loder e Brett Crawford,
che ha guadagnato il 22% all’anno
negli ultimi tre anni, pari a oltre il
84% cumulato. «Nel 2011 sono sta-
te molte le sfide da affrontare per
chi investe nei mercati finanziari a
causa dell’elevata volatilita e delle
incertezze economiche quali la cri-
si del debito sovrano in Europa, le
spinte inflazionistiche nei mercati
emergenti e la crisi dei conti pub-
blici negli Stati Uniti. Nonostante
queste difficolta, ’economia
statunitense ha mostrato dei pro-
gressi. La crescita del prodotto
interno lordo & stata superiore al-
le attese, e nel complesso i profitti
societari sono aumentati. Inoltre
le scorte sono ora a livelli molto
bassi, il che non puo che stimo-
lare I'attivita manifatturiera. Di
conseguenza anche i dati sull'oc-
cupazione sono piu interessanti»,
sostiene Kornfeld, che si aspetta
un leggero progresso nel 2012 dei
listini azionari statunitensi. Tra 1
primi della classe nell’equity spic-
ca un nome poco noto: Capital At
Work, una societa di gestione lus-
semburghese che opera secondo un
approccio contrarian. E un meto-
do che ha consentito al gruppo di
piazzare due fondi tra 1 top per-
former a tre anni negli azionari. A
Wall street il fondo American equi-
ties ha messo a segno un +20,9%
annualizzato e si & piazzato se-
condo. Nella categoria Azionari
Internazionali, Capital at work sia
aggiudica la prima posizione con il
fondo Contrarian equities gestito
da Ivan Nyssen, che ha guadagna-
to 11 23,9% su base annua. Spiega
Nyssen: «Gia a fine 2007 avevamo
capito che per qualche anno l'eco-
nomia mondiale avrebbe dovuto
vivere un doloroso periodo di ridu-
zione dell'indebitamento, e ancora
oggi continuiamo a evitare societa
molto indebitate e il cui business
dipende strettamente dall’anda-
mento dell’economia. Ecco perché
oggi abbiamo una esposizione mi-
nima a banche e assicurazioni. Nel

Mattiko di JP Morgan ha ottenuto un +167% a tre anni. Nyssen di Capital at work
ha guadagnato il 90% dal 2009. Ecco i pit abili money manager a portata di investitore
italiano che hanno guadagnato anche in tempi di crisi. E quelli che invece hanno deluso
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secondo semestre del 2011, grazie
ai bassi prezzi delle azioni e del-
le commodity, 1 tassi di interesse
al minimi, € nonostante 1 proble-
mi legati ai bilanci pubblici e alla
revisione al ribasso degli utili, le
borse sono diventate di nuovo in-
teressanti». Tra i titoli comprati
di recente da Nyssen spiccano
Lvmh e Sotheby’s. Mentre nei
Paesi emergenti il campione &
Greg Mattiko, che con il fondo JP
Morgan Emerging Markets Small
Cap ha guadagnato il 133% negli
ultimi tre anni. Le ultime mosse
di Mattiko: «Il portafoglio ha bene-
ficiato degli investimenti su Cina
e Corea e delle posizioni sui titoli
di Taiwan e Sudafrica, ma ha ri-
sentito delle iniziative su Brasile
e Turchia. Il maggior peso dato
alla Cina e la posizione fuori in-
dice in Kazakistan hanno dato
impulso ai risultati, cosi come ha
pagato la decisione di ridurre il
peso dellIndia». La crisi dei debiti
sovrani non ha compromesso i ri-
sultati di Cosimo Marasciulo e
Tanguy Le Saout, gestori del fon-
do Pioneer Funds Euro Bond, che
hanno guadagnato il 4,4% all’an-
no. «Per quanto riguarda i titoli di
Stato europei, i titoli tedeschi sono
a nostra avviso poco attraenti, da-
to che 1 rendimenti reali, al netto
dell'inflazione, risultano negativi»,
dichiarano i due money manager.
Che invece credono nei Btp. «Con
riferimento, invece, ai Paesi perife-
rici della zona euro, lo sforzo fatto
dalla Bee nel fornire liquidita al
sistema finanziario, il maggior co-
ordinamento tra i governi per una
soluzione positiva della crisi e gli
sforzi di consolidamento dei conti
pubblici portati avanti dai singoli
Paesi membri dell’Eurozona po-
trebbero determinare un recupero
di fiducia degli investitori, generan-
do opportunita di investimento per
1 rispettivi titoli di Stato. Tra que-
sti, 1 titoli italiani sono quelli che
secondo noi offrono il miglior rap-
porto rischio/rendimento data la
situazione di deficit sotto controllo,
basso indebitamento delle famighe
e consistente ricchezza finanziaria
netta delle famiglie», sostengono i
money manager di Pioneer.
Nei corporate bond conquista la
classifica Klaus Blaabjerg con
il fondo Sparinvest investment
grade value bond che ha messo
a segno un +18% all’anno, ossia
un 64,6% cumulato. «La selezio-
ne obbligazionaria si basa sui
principi fondamentali teorici con
un’attenzione particolare al ri-
schio di insolvenza piuttosto che

al possibile rendimento», sottoli-
nea Blaabjerg.

Se i primi della classe sono qua-
si tutti gestori esteri, tra 1 fondi
che in quest’ultimo triennio hanno
perso la partita con il mercato spic-
cano diversi nomi italiani. Nella
tabella in pagina sono evidenzia-
ti 1 fondi peggiori per rendimento
annualizzato a tre anni. Discorso
diverso se dai foridi tradizionali si
passa ai comparti che utilizzano
tecniche tipiche degli hedge fund,
dove spicca il risultato di Anthilia
Grey, gestito da Massimiliano
Orioli di Anthilia sgr che a tre an-
ni & primo per rendimento nella
categoria dei fondi della categoria
«managed futures». Orioli sfoggia
un rendimento totale superiora
al 7%, contro una perdita media
della categoria del 3,5%, secondo
1dati Citywire a fine 2011. (ripro-
duzione riservata)

‘Quotazioni, alire news e analisi su.
www. mrlanoﬁnanza.rt/geston

| PEGGIORI FONDI A TRE ANNI

Il rendimento a tre anni, aggornato al 20 gennaio 2012, Rend.  Costo
é.annualizzato e caicolato da Morningstar al lordo dell'effetto fiscale adanni  fot annuo
AZIONARI ITALIA
1 Gesti-re Alboino Re -488%  2.32%
2 AcomeA talia A1 -4,45%  1,82%
3 BG Selectron Ilaly Equmes -3,08%  3,14%
Benchiark: MSCillaly o 0,68% S
AZIONARI EUROPA ]
i Total Return Pepite -1,19%  448%
2 AcomeA Europa At 359%  211%
3 BG Selection Europe Equmes 597%  406%
Benchmade MSClEidmpe - = ¢ A%
AZIONARI USA
1 Gateway U.S. Equities Fd C/A USD 407%  230%
2 MC FdF America A 10,85%  2.74%
3 Invesco US Structured Equrty A 11,84%  1.37%
Benchmark MSCIUSA o 19.82% :
AZIONAR] GLOBALI
1 Total Return Pepite Fondi 985% 491%
2 Pharus SICAV Value A 1,90%  2.77%
3 Sarasin EquiSar - 1D (EUR) B 575%  251%
Banchmark ‘MSCIWorldFree . . 17,05% -
AZIONARI PAES| EMERGENT! -~ B
1 Sarasin EmergingSar - New Frontiers A 9,35% ,2 89%
2 Vitruvius Emerg Markets Equity EUR 13,23%  3,00%
8 Ubs{Lux)ES Emerg Mkts Innovators USD P 1402% 240%
Benchmark MSCIEmerging Market : _2121% -
OBBLIGAZIONARI GOVERN.EUROPA
1 Alpi Obbligazionario Internazionale -1,06%
2 Gestielle MT Euro A -0,28%

0,24%

3 Parvest Bond Euro Premrum c

Benchmark CHIEMU 341%
OBBLIGAZIONARI CORPORATE EUROPA B
1 AcomeA Obbligazionario Corporate Al -1,16% _1 46% -
2 Anima Corporate Bond 306%  122%
3 Prima Fix Imprese A 349%  127%
ap Euro Agg Comps TR

T 70T% :
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| SETTE CAMPIONI CHE HANNO BATTUTO IL MERCATO NEL TRIENNIO
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I MIGLIORI FONDI PER RENDIMENTO A TRE ANNI
It renctimento a tre anni, aggornato al 20 gennaio 2012, Isin Data di awvio Rend. Costo Societa
éannualizzato e calcolato da Morningstar al lordo dell'effetto fiscale adanni totale annuo
AZIONARI ITALIA , .
Axa WF Framlington Italy AC EUR . Luoos7e56699  10-01-1997  734% 1,64%  AxaInvestment Managers
Fidelity ltaly A-EUR LU0048584766  01-10- 1990 5,75% 1,96%  Fidelity
Lemanik High Growth Cap Ret Eur LU0284993374  05-02- 2007 5,65% 5,78%  Lemanik Asset Management
, ,MSCf Haly g . - -28:051971 £068% . . L
AZIONARI EUROPA o ,
-1 JPM Europe 130/30 A (acc)-EUR . LU0289089384  25-06-2007 20,18% 1,90%  JPMorgan Asset Management
2 BGF European Focus A2 EUR LU0229084990 14-10-2005 19,85% 2,07%  Blackrock
3 Echiquier Major = FR0010321828 11-03-2005 . 19,74% 3,28% . _Financiere de I'Echiquier
.. MSCi Europe : ‘ . i . .31-12-1969 1443% . 1 i
AZIONARI USA o e o
1 Franklin US Focus A Acc $ LU0352131121 15- 05-2008 22.61% 1,94% Franklin Templeton Investment
2 Capital At Work Amer Eq at Work D LU0078275632  14-11-1997  20,90%  1,39% . Capital at Work
3 MS INVF US Advantage A LU0225737302  O1-12- -2005 20,51% 1,67% . Morgan vStanIey Investment Funds
‘Benchmark MSCIUSA o Lo 28051071 19.82% oy . L
AZIONARI GLOBALI o e
1 Capital At Work Contrarian Eq at Work C LU0090697987 01-09-1998 23,91% 1,30%  Capital at Work
2 JPM Global Focus AEURDis .~ LU0168341575 23-05-2003 22,01% 1,90%  JPMorgan Asset Management

3 Uanavont Aktlen DE0008477076 01-11-2005 19,68%  1,38%  Union Investment anatfonds GmbH

L T TaoeeT 6%

AZIONARI PAESI EMERGENTI

JPM Em Mkis Small Cap A (acc)-EUR LU0318933057  15-11-2007 38,88%  1,90% JPMorgan Asset Management

1
2 Aberdeen Global Emerging Mkts Sm Cos D2 LU0278932362 12-03-2007 36,21% 2,06%  Aberdeen Asset Managers Limited
3

Comgest Growth GEM PC Acc IEQ0B1VC7227  04-04-2007 33,46% 2,37%  Comgest Asset Management International

e L 31121998 - AN% . -

=

OBBLIGAZIONARI GOVER. EUROPA

i Pioneer Fds Euro Bond E EUR ND LU0111930052 28-06-2000 4,39% 1,24% Pioneer Asset Management
2 Natixis Souverains Euro R Acc FR0000003196 23-11-1993 4,26% 0,60% Natixis Asset Management
3 Anima Obbligazionario Euro 170001415899 28-03-2000  397%  087%  AnimaSgr
Benchmark CHEMU . o s 04:01-1899 341% L i .
OBBLIGAZIONARI CORPORATE EUROPA , — N
1 ‘Sparinvest SICAV Inv Grd Val EUR R LU0264925727  02-11-2006 18,09%  1,05% Sparinvest
.2 [EHEATT Augustum Corporate Bond A~ LU0163796203  21-03-2003  13,15% 1,47%. . [YET e Sicav
3 _Invesco Euro Corporate Bond A Acc LU0243957825  31-03-2006  10,81% 1,30% Invesco Global Asset Management
‘Benchmark BarCap Euro Agg CorpsTR , oo . -30-06-1998 W o - ) .
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