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Unicorni Usa &=
Andamento dei fondi a confronto con I'indice di categoria
< < VAR% DEL "RSPETTO
¢ bond sicuri -

hanno battuto
il mercato

Ora gli investitori sono
pronti alla rotazione
verso azioni cicliche

e obbligazioni a premio
per catturare la ripresa

Marzia Redaelli

H Lagestioneattivaésempre pittun
lavoro da fini cesellatori. Una man-
ciata di titoli puo fare la differenza
nel rendimento di un fondo comune
diinvestimento.

Quest’anno chi ha puntato sui co-
lossi tecnologiciamericanio sulle so-
cietaattive nell’estrazione dei metalli
preziosi ha preso I'onda giusta. Sem-
pre che abbia coperto il rischio dolla-
ro, che contro euro si e indebolito del-
I'11% negli ultimi quattro mesi.

Viceversa, ¢ andata male a chi ha
scelto le infrastrutture, i servizi (dal
tempo libero alla ristorazione), i con-
sumidibenidiscrezionali o I’energia,
penalizzati dalla quarantena. Gli in-
vestitori, perd, hanno ricominciato a
sottoscrivere i fondi specializzati sui
settori piu ciclici, per cogliere i rim-
balzi della ripresa post coronavirus.

IL MERCATO, LA PRIMA SCELTA
Adecretareilsuccessodiunfondoein
primoluogo il mercato, olanicchia, in
cuiinveste. Anche perchéilimiti pru-
denziali alla detenzione di un titolo
perifondiarmonizzati depotenziano
T’effetto positivo o negativodeisingo-
liinvestimenti. Dunque, edifficile che
un fondo sia andato bene se € specia-
lizzato sulla borsa di Madrid, che se-
gna -24% da gennaio piegata dal Co-
vid, o sulle azioni dell’energia, che
hanno perso pitdiun terzo del valore
acausadel crollo delladomanda.

MA C'E TITOLO E TITOLO

In ogni caso, la presenza in portafo-
glio di alcuni titoli piglia-tutto ha un
peso, sia perché i campioni fanno da
traino al mercato intero, sia perlapo-
larizzazione dei listini tra poche so-
cietasempre pitigrandieunamiriade
di nomi con una capitalizzazione
molto inferiore. Ci0 vale in particola-
re per il mercato americano.

Per esempio, Tesla ha dato una
spinta ai portafogli che la contene-
vano, perché il titolo dei veicoli elet-
trici dilusso é salita del 250% da ini-
zio anno. Insieme agli altri unicorni
del Nasdaq che hanno registrato
performance stellari (Amazon o Ap-
ple), puo aver cambiato le sorti di
molti prodotti.

Ma anche i fondi che hanno inve-
stitonellasocietaminerariaFresnillo,
quasi raddoppiata da gennaio con il
rincaro di oro e argento, avranno go-
duto di un incremento dei risultati.

E questi sono soltanto dei casi. I
movimentidei mercati finanziari so-
no sempre pit unidirezionali e spes-
so siautoalimentano, per via dell’au-
tomazione dei processi di investi-
mento: per quanto glialgoritmivalu-
tino diversi parametri per la scelta di
un titolo, la performance positiva
sembra essere un fattore fondamen-
tale per dare il via a nuovi acquisti, in
un circolo virtuoso. Che diventa vi-
zioso, quando il movimento si inver-
te. Senza contare il rischio di bolle,
che stanno al giro di boa e quando
scoppiano segnano la fine deirialzi e
P'inizio di ribassi rovinosi.

GLIESEMP1
La scelta di discostarsi da un indice
di mercato, per quanto consentito
dalla regolamentazione e dalla poli-
tica di investimento di un prodotto,
puo aumentare la leva della perfor-
mance, in positivo e in negativo.
Nella tabella a fianco ci sono fondi
azionari che investono inlarga misu-
rainazioniUsasiatraquellichebatto-
no l'indice della categoria assegnato
dalla piattaforma Morningstar (Mor-
gan Stanley Global Advantage per
esempio), siatraquellicherestanoin-
dietro (AmundioAllianz Azioni Ame-
rica). Ladifferenzalafaappuntoil mix
del paniere di titoli e i tempi di acqui-
sto e di vendita (Qquando un titolo tri-
plica o stralcia il valore in poche setti-
manelaprontezzainentrataeinusci-
ta & determinante); oppure la gestio-
ne del cambio. Una scommessa
corretta o sbagliata sulla valuta puo,
infatti, moltiplicare i risultati.
Inoltre, un fondo puo contenere le
perdite di un mercato, ma subire co-
munque una riduzione di valore, co-
me Agora Materials, Esperia
Duemme Commodities o Eurizon

Azioni Energia e Materie Prime.
Lo stesso accade perifomlimWAM SB Convex D Eur >

gazionari. In generale ¢ andata me-
glio agli specializzati sulle emissioni
Usa(considerateunrifugiodurantela
crisi) o su quelle comunque ritenute
piti sicure. Anche il Dynamic Bond di
Pramerica, I'obbligazionario piu per-
formante rispetto all’indice e che in-
veste in titoli ad alto rendimento, ha
tra le prime posizioni di portafoglio i
titoli di Stato Usa. Mentre il comparto
dei titoli meno affidabili ha iniziato a
recuperare appeal solo di recente.

LA CILIEGINA DEI COSTI
Attenzione, poi, a quanto si paga. Nel
caso deifondi, nonesempredettoche
chipitispende, meno spende. Soprat-
tutto, non ¢ garantito che chi spende
abbiaunagestioneattiva. Costidel 3%
o del 4% sono un carico da 90, in spe-
cial modo su un fondo misto.
Cosicomepesail2%dicommissio-
ni su un fondo obbligazionario, dati i
livelli attuali dei tassi di interesse.

©RIPRODUZIONE RISERVATA

DA INIZIO ANNO

AZIONARI

Chi ha battuto la categoria...

Morgan Stanley IF Glob Advant B (Usd) 42,27 27,17 Global Large-Cap Growth Equity 2,84
Morgan Stanley IF Europe Opport CR 13,75 21,06 Europe Large-Cap Blend Equity 2,44
Agora Materials R -0,64 18,15 Sector Equity Natural Resources 3,21
Anthilia Small Cap Italia A30 3,07 16,57 Italy Equity 2,68
Esperia FS Duemme Commod. | -5,81 12,64 Sector Equity Natural Resources 3,20
Eurizon Azioni Energia E Mat Prime -24,57 12,43 Sector Equity Energy 1,91
Leadersel P.M.l. H.D. B -0,52 11,89 ltaly Equity 1,81
Nef Global Property C -11,66 11,31 Property - Indirect Global 1,58
Fonditalia Equity Europe R -8,17 10,92 Europe Large-Cap Value Equity 2,15
Amundi Azionario Val Europa a dist B -9,48 9,61 Europe Large-Cap Value Equity 2,21
...e chino

Amundi Azionario America B -5,01 -15,63 US Large-Cap Growth Equity 2,35
Allianz Azioni America -3,45 -14,39 US Large-Cap Growth Equity 2,29
BG Selection Ms Na Equities AX -4,90 -14,06 US Large-Cap Growth Equity 3,49
Esperia FS Duemme Euro Equity C -24,38 -13,45 Eurozone Large-Cap Equity 1,80
Robeco Bp Global Prm Eq Fam L Eur -16,65 -11,82 Global Large-Cap Blend Equity 1,35
Nef Ethical Global Trends Sdg R -15,80 -10,76 Global Large-Cap Blend Equity 1,87
Albemarle Target Italy A -23,08 -10,69 ltaly Equity 2,07
Globersel Glob Eq Witr Scott&Partn. A -3,23 -10,46 Global Large-Cap Growth Equity 191
Db Am Pictet Thematic New Trends Pfc -1,24 -10,18 Global Large-Cap Growth Equity 2,65
Pramerica Azioni Usa 1,28 -9,46 US Large-Cap Growth Equity 2,17

OBBLIGAZIONARI

Chi ha battuto la categoria...

Pramerica Sicav Dyn Bond Euro Hedge R 4,40 6,22 Global High Yield Bond - Eur Hedged 1,62
Multi Stars Em Mkts Loc Currency AD 2,01 4,86 GlobalFmerging Markets Bond - 2,89
Fonditalia Financial Credit Bond R 3,22 4,59 Eur Subordinated Bond 1,75
Eurizon IS Flexible Duration 41 514 3,89 EurFlexible Bond 0,49
Eurizon IS Insur. Unit Bond Strategy 6 | 4,29 3,00 EurFlexible Bond 0,49
L&G Emerging Mkts Short Dur Bond P -0,65 2,52 Global Emerging Markets Bond 1,43
L&G Future World Glob Cdt Usd Z 5,41 2,34 Global Corporate Bond 0,06
Fidelity Euro Bond Fam A 4,50 2,32 Eur Diversified Bond 1,27
Janus Henderson Glob IG Bond E2H 6,74 1,93 Global Corporate Bond - Eur Hedged 1,40
L&G Euro Corporate Bond Z Gbp 1,93 1,75 Eur Corporate Bond 0,06
..e chino

Goldman SF Il GS Inc MStrat Bond | Sm -4,51 -8,38 Global Flexible Bond - Eur Hedged 0,40
Amundi FGlobal Hy Bond F2 Eur HMD D -10,22 -8,22 Global High Yield Bond - Eur Hedged 2,10
Amundi Obbl Globale HY adist B -11,69 -7,70 Global High Yield Bond 1,55
Euromobiliare FLux - Fxd RetS/T-FstA -4,04 -7,54 Global Flexible Bond - Eur Hedged 1,50
Mediolanum Flessibile Obb Globale L -3,40 -7,39 Global Flexible Bond - Eur Hedged 1,56
GAM Multibond Tot Ret Bond Em -5,67 -7,20 Eur Flexible Bond 1,59
Mediolanum Flessibile Valore Attivo L -3,49 -7,19 Global Flexible Bond - Eur Hedged 0,84
AZBond Income Opps A-AZ -547 -7,11 Global Flexible Bond 2,35
Symphonia Obblig Rendimento -5,24 -6,87 EurFlexible Bond 153
Pramerica S Global Inflation Linked R -0,38 -6,55 ﬁg’dt’gae'é"f'at'O”‘L'”kEd Bond - Eur 1,28

MISTI

Chi ha battuto la categoria...

36,61 40,24 EurFlexible Allocation - Global 3,62
Zest Global Opportunities Eur R 20,85 19,85 Eur Flexible Allocation - Global 3,02
Selectralcam First B 17,22 19,75 Eur Flexible Allocation - Global 2,76
Eurizon Inv. Sicav Flexible Plus 51 15,36 16,52 Eur Flexible Allocation - Global 0,69
Pharus Sicav Next Revolution A 15,43 15,77 Eur Flexible Allocation - Global 3,43
Eurizon Inv. Sicav Flexible Beta9l 11,92 13,32 Eur Flexible Allocation - Global 0,65
Eurizon Inv.Sicav Flexible Beta8l 11,25 12,76 Eur Flexible Allocation - Global 0,65
Pharus Sicav Trend Player A 1,76 12,46 Eur Flexible Allocation - Global 1,90
Atomo Global Flexible R 8,00 9,57 Eur Flexible Allocation - Global 3,31
Eurizon Inv Sicav Flexible Beta 2 11 6,00 7,35 Eur Flexible Allocation - Global 0,64
...e chino
AZ Fund1AZ Eq Global Infras A-AZ -20,10 -19,25 Eur Flexible Allocation - Global 2,86
Consultinvest Rendita C -17,95 -16,50 Eur Flexible Allocation - Global 2,32
NN (L) Multi Asset High Income X Dis -12,97 -13,46 Eur Cautious Allocation - Global 2,86
Investitori Sgr - Eighty - Twenty B -14,52 -13,11 Eur Flexible Allocation - Global 0,65
Akragas UCITS SicavHera A -13,80 -12,41 Chf Moderate Allocation 1,06
Lemanik Sicav Flx Quant HR6 Cap Ret B -14,19 -12,41 Eur Flexible Allocation - Global 4,17
Azimut Trend -14,83 -11,83 Eur Aggressive Allocation - Global 0,52
AcomeA Globale A1 -14,64 -11,73 Eur Aggressive Allocation - Global 2,32
Consultinvest Dinamico C -12,10 -11,08 Eur Moderate Allocation - Global 3,93
Mediobanca Global Multiasset G -11,73 -11,00 Eur Flexible Allocation - Global 2,36

NOTE: (*) ESCLUSE COMMISSIONI DI PERFORMANCE E COSTI PER IL SINGOLO SOTTOSCRITTORE, DATI AL 23/07/2020

FONTE: Morningstar
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