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Primo piano

Investimenti
Il premio Morningstar-CorrierEconomia

DI GIUDITTA MARVELLI

n premio per i

fondi meno bal-

lerini. E meno

in rosso. Vince-
re sui mercati e stato ne-
gli ultimi anni pratica-
mente impossibile. An-
che sul medio periodo
(cinque anni), e anche
dopo il rimbalzo che ha
fatto recuperare ai listi-
ni il 30-40%. Per i prodot-
ti che investono in Bor-
sa, al netto delle spese,
avere un rendimento po-
sitivo é stato davvero dif-
ficile.

Morningstar, la socie-
ta leader mondiale nel
dare il rating ai fondi,
consegnera quindi un ri-
conoscimento di eccel-
lenza ai gestori che nel
2008 hanno retto meglio
alla bufera finanziaria
ancora in corso. Un
Oscar alla stabilita e alla
capacita di navigare in
acque sconosciute ed
agitate che tocchera ad
undici gestori di altret-
tante categorie e a cin-
que gruppi.

La serata degli Awar-
ds sara il 20 maggio, a Ri-
mini, all'apertura dei la-
vori dell'Investment
and trading forum, la
Fiera del risparmio giun-
ta alla sua decima edizio-
ne.

In finale

In queste pagine pub-
blichiamo tre rose di fi-
nalisti — nel numero
scorso di CorrierEcono-
mia sono state pubblica-
te le prime quattro —
per la categoria degli
azionari internazionali,
degli azionari Paesi
Emergenti e dei listini
del Pacifico. Nel primo
caso si tratta di prodotti
molto familiari a chi vo-
glia tenere un piede sui
listini di tutto il mondo:
in media i mercati globa-
li hanno perso il 37% nel
2008 (vedi tabelle) e gua-
dagnano poco piu
dell'l% da gennaio,

Classifiche I nuovi finalisti dell’Oscar del risparmio gestito che sara consegnato a Rimini il 20 maggio

mentre i migliori gestori
globali nell'anno terribi-
le hanno perso tra il 29 e
il 35% e oggi ballano tra
lo zero e il pit 12%.

Le altre due categorie,
invece, ospitano fondi
focalizzati sulle econo-
mie che avranno un po-
sto sempre piu rilevante
nel futuro sulla scena
del mondo, nonostante
la grande crisi con cui
tutti devono fare i conti.
Non a caso sul periodo
pit lungo sono proprio i
fondi Emergenti e asiati-
ci che hanno ottenuto
rendimenti un po’ piu
elevati: dal 6,50% di Von-
tobel all'8,78% di Bny
Mellon sui cinque anni,
contro risultati che van-
no da 0 a 8% per i fondi
globali. La crescita impe-
tuosa delle economie e
dei listini prima della cri-
si ha lasciato qualche (li-
mitato) margine in piu
alla resistenza.

I mercati Emergenti
insomma sono dei veri
sprinter, sia al ribasso
che al rialzo e questa ca-
ratteristica si riflette sui
fondi, che hanno perso
di piu nel 2008 (oltre il
50%) ma hanno recupe-
rato piu in fretta.

| voti
Morningstar selezio-
na la rosa dei vincitori

Nei risultati dei money

manager piu abili

Fondi, 1l valore Emergente

Il grande recupero (+20%) dei gestori che investono sulle nuove economie

. Perf.%
® G 2008 1 anno 4 3 anni__

AZIONARI . inizio IR
N AREA PACIFICO Gestore Ter | Rating | anno | Perf.% (Quartile |Volatilitd annuo | Perf:% Quartile Volatilitd | annuo | Perf.% |Quartile | Volatilita' annuo
Aberdeen Glob. Asia Pacific Eq. Management Team 1,94| %%xx | 11,65 (-43,69| 1 22,52 -0,79, -2968 2 | 32,65 | -0,17 -849| 2 24,67 0,33
Asia Pacific Performance Frédéric Adam 2,95 xx x| 10,77 -46,32| 2 | 21,78 |-0,86 [=2#52 2 | 30,51 | -0,03 -8,56 25,03 0,14
Bgf Pacific Equity Nick Scott; Robert Weatherston;| 1,82| xxx* | 4,17 -35,64 1 22,89 | 0,70 -22,931" 1 33,69 | 0,16 -1354| 4 24,82  -0,02
Eurizon EasyFund Eq. Oceania | Anna Lombani; Roberto Berzero;| 2,01 #*x** | 2,38 -41,51 1 21,16 -0,18#-32,48 3 | 31,12 |-0,13 -8,49| 2 23,66 0,13
FF - Asian Special Situations | Joseph Tse 1,98 xxx %« | 14,83 |-43,26| 1 2417 |-0,65 -24112| 1 36,72 | 0,07 -3,61| 1 27,68 0,39
Msci Asia Pacific 5,74 |-38,83 21,97 -26,38 34,10 -13,29 25,51

Perf.%
o 2008 <«i™» L 3anni__

AZIONARI . inizio . IR ) R ) . R

INTERNAZIONALI | Gestore Ter | Rating | anno Perf.% Quartile | Volatilita| annuo | Perf.% Quartile Volatilita | annuo | Perf.% |Quartile Volatilita) annuo
Carmignac Investissement Edouard Carmignac 2,08 *xxx*x | 12,81 (-29,88), 1 |24,33 | 0,43 -16,74| 1 28,74 | 0,52 -2,05| 1 22,42 0,65
Dws Akkumula Klaus Kaldemorgen 1,45 xx*xx | 3,07 |-31,94| 1 120,21 | 0,79 -21,91| 1 33,75 | 0,18 -8,26| 1 22,58 | 0,22
Mfs Meridian Glob Equity David Mannheim; Simon Todd; | 2,04 *#*** | -0,47 -31,35 1 | 17,12 1,16 -2414 1 41,08 | 0,24 -11,31| 1 26,78 0,20
Planetarium Riverfield Eq. Management Team 0,86| x*xx* (=190 (-32,19| 1 | 15,65 | 0,94 -26,48| 1 24,80 | 0,16  -10,31| 1 17,21 0,35
Sarasin EquiSar Global Guy Monson 1,77| *%x%% -0,246‘ =3522| 1 [19,34 | 0,46 -29,07| 2 | 30,36 |-0,06 -10,69| 1 21,03 0,48
Msci World Free 1,44 (-37,64 19,49 -28,60 33,19 -13,74 22,05

Fonte: Morningstar Direct. Dati al 24 /04/2009 Ter = Total Expence Ratio Tutte le spesi in-capo al fondo

Ogni periodo ha un
peso diverso, che dimi-
nuisce andando indie-
tro nel tempo. | rappor-
to tra risultati e rischio
corso per raggiungerli &
il nodo cruciale per lava-
lutazione dei fondi, che
possono offrire un plus
appetibile solo se riesco-
no a fare meglio del mer-
cato non solo in termini
di performance ma an-
che di volatili-
ta.

I finalisti
del premio
Morningstar

si vedono i primi effetti in gueste pa-
1 1 H gina sono In-

del rimbalzo di primavera 2" S0 0
con il loro in-

utilizzando un algorit-
mo che valuta la perfor-
mance corretta per il ri-
schio. Il riconoscimento
tiene in particolare con-
siderazione i risultati
raggiunti nel 2008, ma la
valutazione finale tiene
conto dei risultati e del
controllo delle oscilla-
zioni delle quote anche
negli ultimi cingque. an-
ni.

fo ratio, un indicatore
molto_usato da chi sele-
ziona fondi per portafo-
gli istituzionali, che mi-
sura la_capacita del ge-
store di aggiungere valo-
re (e quindi-di ottenere
una performance miglio-
re del mercato) senza ag-
giungere rischi a quelli
gia insiti nel paniere di
riferimento. Una bella
sfida di questi tempi.

Borse globali/Eric Le Coz (Carmignac)

«C’eancora benzina per il rally»

«grandi.gestori non sono tornati in azione: siamo moderatamente ottimisti»

n salto del 12%. Il portafo-
U glio internazionale di Car-

mignac, la casa francese di
asset management presieduta da
Eduard Carmignac, si distingue
nella rosa dei finalisti del premio
Morningstar che investono sui
mercati globali per una perfor-
mance a due cifre da gennaio. An-
che la volatilita del portafoglio,
pero, ¢ stata superiore alla media
del mercato e dei concorrenti.

Eric Le Coz, membro del comi-
tato degli investimenti, si defini-
sce «moderatamente ottimista».
Ecco perché.

Qual ¢ la sua opinione sul ral-
ly dei mercati cominciato il 9
marzo?

«ll nostro portafoglio & rimasto
molto scarico di azioni dopo la
bancarotta di Lehman Brothers.
L’abbiamo di nuovo riempito da

Il sondaggio

Al via su corriere.it il sondaggio
per votare il gestore e la sgrdi fiducia

L 7 Oscar della stabilita. In tempi di cri- :

si finanziaria, come quelli che attra- :
versiamo ora, il premio Morningstar-Cor- :
rierEconomia ai migliori gestori di fondi :
italiani potrebbe avere questo sottotito- :

lo.

Tra i prodotti selezionati — cinque per
ognuna delle undici categorie, Etf com-
presi — verra proclamato un vincitore. :
Le rose sono azionarie (ltalia, Euro, Euro- :
pa e America pubblicate nel numero scor- :
5o oltre a Pacifico, Emergenti e Internazio- :
nali, pubblicati in queste pagine) e obbli- :
gazionarie (bond governativi, internazio- :

nale, high yield e corporate).

La cerimonia del «The winner is...» i ter-
ra anche questa volta Rimini, il 20 mag- :
gio, nell'ambito dell'«investment and tra- :

 Italy, 2009

Un altro riconoscimento andra ai mi- :

ding forums.

COmRIERECONDAMIA

Morningstar Fund Awards

mia continuera a pubblicare le rose dei
. finalisti, con i migliori gestori obbligazio-
nari.

E c’e di piu. Come I'anno scorso i letto-

. ri di CorrierEconomia, possono gia votare
gliori gruppi, grandi e piccoli, che sono :
stati distinti in base al numero di prodot-
ti offerti dalla casa dotati di rating Mor- :
ningstar. Saranno quindi premiate, oltre :
- agli undici gestori, cinque societa: le mi- -
¢ gliori azionarie e obbligazionarie di taglia :
small e large e la migliore multi asset. Lu- :
nedi prossimo, 11 maggio, CorrierEcono- :
. nale Economia di corriere.it.

NN

su corriere.it (andando sul canale di Eco-
nomia) il loro fondo preferito nelle 11 ca-
tegorie selezionate e anche la migliore
scuderia. Ai vincitori verra consegnato
un premio speciale nel la serata del 20
maggio. Inoltre successivamente trove-
ranno aggiornamenti e classifiche sui fon-
di e sul premio, sempre cliccando sul ca-

| «Fund awards» sono una tradizione
americana, esportata da Morningstar in
ciascuno dei 21 Paesi in cui la casa di ana-
lisi @ presente. Non assicurano nulla, per-

- ché é statisticamente impossibile indivi-
. duare con certezza e in anticipo i cavalli
: vincenti. Ma lo studio razionale del passa-
. to, e della capacita di rimanere stabilmen-
. te in testa alle classifiche di categoria, &
. uno dei pochi strumenti di selezione con-
¢ cessi a chi investe.

meta marzo 2009, dopo aver visto
i primi segnali positivi: un movi-
mento rapido che ha permesso ai
nostri money manager di racco-
gliere appieno il vantaggi del ral-
ly».

Ma é solo un rimbalzo o I'ini-
zio di una nuova stagione?

«Ci sono ragioni per credere
che il rimbalzo possa durare an-
cora. La situazione dei consumi
negli Stati Uniti € migliore delle
aspettative e i primi risultati del
pacchetto di stimoli non si faran-
no aspettare. Inoltre i numeri di-
cono che i grandi gestori nel mon-
do non hanno ancora accresciuto
in modo significativo la loro quo-
ta di equity: questo significa che
il rialzo ha ancora una buona ri-
serva di benzina».

Wall Street, Europa, mercati
Emergenti: quali di queste tre
aree finanziarie ha piu chance
di riprendersi velocemente?

«Gli squilibri causati da questa
crisi sono profondi e numerosi,
ma la conclusione piu chiara e
che il ribilanciamento dell’econo-
mia globale a favore dei Paesi
Emergenti sara piu rapido. La pur-
ga degli eccessivi debiti accumu-
lati dalle potenze occidentali ral-
lentera la crescita in queste aree
per un po’ di tempo, mentre il po-
tenziale delle nuove economie re-
sta intatto.

Pensa alla Cina?

«E’ un buon esempio. In Cina
le prime indicazioni parlano gia
di svolta nella produzione indu-
striale, mentre i primi effetti del
piano per la ripresa hanno per-
messo alle autorita di dichiarare
che I'obiettivo dell’8% di crescita
del Pil fissato per il 2009 puo esse-
re raggiunto senza mettere in mo-
to altri tipi di stimolo».

Quindi avete puntato sui Pae-
si Emergenti?

«Si. Il peso delle azioni legate al
miglioramento dello stile di vita
in queste aree del mondo oggi
raggiunge il 25% del portafoglio
di Carmignac investissement».

La crisi rendera piu
rapido il riequilibrio

a favore delle nuove
economie, Cina in testa

Carmignac Eric Le Coz

Quali sono i settori piu rappre-
sentati nel fondo?

«ll nostro fondo riflette questo
misurato ottimismo verso I’eco-
nomia globale e quindi é indiriz-
zato verso i comparti piu reattivi.
L’energia, le materie prime, le
nuove economie, con particolare
attenzione a Cina, Brasile e India.
Certo &, come ho gia detto, un ot-
timismo prudente e quindi man-
teniamo un 40% di azioni difensi-
ve, soprattutto nel campo della sa-
lute e dei consumi di base. Anche
le azioni delle miniere sono ben
rappresentate, perché possono
salvarci da possibili scompensi
valutari e da minacce inflazioni-
stiche di lungo termine».

Qualche storia eccellente che
avete inserito nei primi dieci ti-
toli del vostro portafoglio?

«Schlumberger e Smith interna-
tional and Transocean fra gli ener-
getici. E ancora le compagnie mi-
nerarie Kinross Gold, Goldcorp o
Barrick Gold. E il big delle polizze
cinese China Life insurance».

G. MAR.







