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Due anni dopoe La mappa dei bilanciati e flessibili. Tra le sgr vince Vegagest

Fondi, chi ha saltato
il grande abisso

Solo 43 ‘gestori su 190 hanno riportato il valore della quota a
giugno 2007, alla vigilia della crisi. E in 17 battono linflazione

.5 La classifica

117 fondi che dal giugno 2007 hanno offerto un rendimento superiore all’inflazione

Societa Performance %
Nome fondo di gestione da 30/6/07 da inizio anno
Carlsmi pratico Classe A CServizi 20 8% | 055%
Vegagest flessibile Vegagest 22,06% 0,57%
Intra flessibile ' Vogagest [ 1sa0% 1 5.08%
Intra assoluto Vegagest . 12,64% | 045%
Biplemme ob.rendimento 'Biplemme Gestioni' 12,28% . 10,34%
Vegagest rendimento Vegagest 8,83% 2,33%
Caam formula gar. mercati emergenti ' Credit Agricole - ¥ 81% 4.60%
Agora valore protetto Agora Investments  8,79%  9,32%
Bnl Protezione* . Bnp Paribas 580% | 817%
Kairos partners income fund Kairos Partners | 5,61% 0,98%
Agora tlex Agora Investments |\ 8,24% | 18,51%.
Aureo plus Aureo Gestioni 506% . 3,19%
Gestielle total return Alstti Gestiefle 500% ;  B05%
Volterra TR globale  Aletti Gestielle 4,20% 666%
Caam formula priv. div. opp. Credit Agricole 421% 2,88% Ol?g'l?;g?gﬁm
Bancoposta centopi 07 Bancoposta fondi  4,21%  3,63%  Fonte
Mc Fdf Flox low Volatitlty 8 Mo Gestioni 410% ; 1a0% Sl
Infiazione Istat 410% . 08T%  datial14/10/09

DI FRANESCA MONTI

olo uno su cin-
que ce I'ha fatta a
saltare al di a del-
I'abisso. Sono 43 i
gestori di prodotti flessi-
bili e bilanciati, su 190,
che sono riusciti a ripor-
tare il valore della quota
del proprio fondo alme-
no sul valore che aveva a
fine giugno 2007, alla vi-
gilia dello scoppio della
mina dei mutui subpri-
me che ha scalenato la
crisi finanziaria
Un'impresa non da po-
co se si pensa che l'indi-
ce Msci World in euro,
che comprende le borse

di tutto il mondo, & anco-
ra in rosso del 34%, no-
nostante il grande recu-
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pero in corso. E che, nel-
lo stesso periodo, l'uni-
verso dei fondi comuni
ha perso quasi il 2%, no-
nostante le buone perfor-
mance dei prodotti ob-
bligazionari.

E' quanto risulta esa-
minando irisultati di tut-
ti i fondi comuni a indi-
rizzo bilanciato e flessibi-
le nel periodo che va dal
30 giugno 2007 al 14 otto-
bre 2009. Dei 43 money
manager con performan-
ce positiva, ne spiccano
perd 17 in grado di tota-
lizzare un apprezzamen-
to del valore della quota
superiore al tasso di in-
flazione del periodo
(4,1%): gli unici, quindi,
a non aver fatio perdere
soldi ai loro sottoscritto-
Il.

11 miglior risultato da
giugno 2007 & stato ofte-
nuto da Carismi Pratico
classe A (+23,8%), men-
tre il migliore da inizio
anno & di Agora Flex
(15,5%): Da notare che
nessuno & riuscito nel
2009 a tenere il passo
con le Borse mondialij,
ma siamo nella norma
trattandosi di fondi con
un profilo di rischio ri-
dotto.

Nella pattuglia si regi-
stra un forte concentra-
zione di sgr. La scuderia
Vegagest, ad esempio,
ha ben 4 fondi presenti,
Agora , Aletti Gestielle,
Crédit Agricole am sono
riuscite a piazzare due
fondi in testa alla classifi-
ca. Mentre Kairos part-
ners, Servizi sgr, Bnp Pa-

ribas am, Bipiemme ge-
stioni, Bancoposta fon-
di, Mc gestioni e Aureo
sono presenti con un
fondo.

Le ricette

Ma come sono nati
questi risultati e soprat-
tutto dopo puntano ora i
gestori vincenti? «Abbia-
mo cambiato recente-
mente la filosofia e il pro-
cesso d'investimento del
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fondo — spiega Felice Ci-
rulli direttore genecrale
Vegagest —. In passato
abbiamo usato i derivati

per scommettere sul ri-
basso del mercato, men-
tre ora abbiamo optato
per un profilo di rischio
meno elevato vista la li-
mitata propensione al ri-
schio degli investitori».
Quindi una strategia
molto attiva con l'esposi-
zione del fondo che va-
ria costantemente: una
buona parte delle posi-
zioni viene infatti chiusa
alla fine della giornata.
Lo zoccolo duro del por-
tafoglio di Vegagest fles-
sibile & investito in Bot e
Btp (70% circa) e in
Bund a breve (7%), men-
tre tra i titoli azionari

trattati ci sono Banco
Santader, Inbev, Eni,
Unicredit, Telefonica,
Mediobanca, Sanofi
Aventis, Vallourcc ¢
Mapfre.

Con la formula
Completamente  diver-
sa, invece, la filosofia dei
fondi a formula. «Il valo-
re della quota del fondo
— spiega Simone Facchi-
nato, responsabile di
questi prodotti in Crédit
Agricole asset manage-
ment sgr — & determina-
to alla scadenza solo dall’
applicazione di una for-
mula matematica prefis-

sata all'andamento del
parametro o indice di ri-
ferimenton.

In pratica il fondo pre-
vede una gestione attiva,
legata all'analisi statisti-
ca dell'andamento dei
mercati, per la parte ob-
bligazionaria e moneta-
ria di portafoglio in mo-
do da garantire il rimbor-
50 a scadenza riducendo
al minimo irischi. In pa-
rallely, ¢'¢ un uso dina-

mico dei derivati per as-
sicurare nel tempo il ren-
dimento auspicato.

E per chi vuole investi-
re direttamente in azioni
¢ obbligazioni? «Conti-
nuiamo a puntare sui
corporate bond europei
con rating di buon livel-
lo — sottolinea Sergio
Bertoncini, strategist di
Crédit Agricole — in par-
ticolare quelli delle ban-
che francesi e italiane.

Siamo posizionati sui ti-
toli di Stato europei con
scadenza 7-10 anni per-
ché esprimono un inte-
ressante punto di incon-
tro tra rendimento e du-
rata. A livello azionario,
privilegiamo 1'Eurcpa
che ha valutazioni inte-
ressanti. E guardiamo
con attenzione alle Bor-
se emergenti per le forti
potenzialitd di crescita».
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