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La storia

GLAUCO MAGGI
NEW YORK

Tangibile calo delle perfor-
mance a un anno nei dieci
macrosettori delle azioni eu-
ropee, secondo gli indici
Msci (Morgan Stanley Capi-
tal Management), rispetto al-
la precedente rilevazione di
fine marzo apparsa nel Rap-
porto FundClass. Tre settori
sono passati addirittura in
territorio negativo: finanza e
assicurazioni, che avevano
compiuto un rally sui 12 mesi
del +39,42%, hanno perso il
6,15%; le società di servizi di
pubblica utilità sono cadute
al –9,97% (è il comparto che
ha avuto il peggiore risulta-
to) dal +15,25%; l’alta tecnolo-
gia, che aveva guadagnato il
+20,24%, è finita sotto dello
0,93%. Sostanzialmente piat-
ta (+0,08%) la performance
dei titoli dell’energia, che
avevano incamerato un gua-
dagno del +28,67%, mentre
per altri quattro settori il

brillante andamento da fine
marzo 2009 a fine marzo
2010 si è ridotto a un terzo: i
materiali di base, che erano
in testa con il +62%, viaggia-
no ora ad un trend del
+22,37%; le azioni industriali
si sono ridotte dal +46,22% al
+16,77%; il comparto teleco-
municazioni è calato dal
+21% al +6,06%; quello della
salute da +30,78% a +11,08%.
A metà del suo guadagno è fi-
nito il settore dei consumi di
base, dal +48,17% al +25,15%,
mentre i consumi di lusso e
discrezionali hanno rallenta-
to dal +34,24% al +27,47%.

Sta comunque proceden-
do il recupero delle perdite
da parte del pubblico che era
investito nelle azioni nel-
l’estate del 2008 ed ha subito
i crolli di borsa che hanno ac-
compagnato il fallimento del-
la Lehman Brothers nel set-
tembre di due anni fa. Nel
rapporto precedente solo i ti-
toli della salute e quelli dei
consumi di base, anticiclici,
mostravano una performan-
ce positiva a due anni. Ora, i
comparti sono saliti da due a
sei, di cui quattro con guada-
gni a due cifre: i consumi di-
screzionali e di lusso sono sa-
liti dal -5,04% al + 26,53% (la
migliore performance sui
due anni tra i dieci indici
Msci); i consumi di base han-
no migliorato dal + 6,66% al +

24,54%; i materiali di base, che
perdevano il 20,33%, sono rim-
balzati al +24,11%; le azioni in-
dustriali sono decisamente ri-
salite dal -10,94% al +17,56%. Il
comparto salute non ha miglio-
rato , ma si è confermato al
+9,06% rispetto al +9,12% di
cinque mesi fa, mentre le so-
cietà delle telecomunicazioni
hanno recuperato dal -13,46%
al +9%. Restano con il segno
meno, ma in progressivo mi-
glioramento, le altre quattro
famiglie di titoli, ma le banche
ed assicurazioni non occupa-
no più l’ultimo posto. Msci Fi-
nanza, che perdeva il 37,04%
in marzo rispetto a 24 mesi pri-
ma, a settembre è ora a
-15,78%; sono le società di pub-
blica utilità ora il fanalino di
coda, con -22,64%, dal -28,29%,
mentre la tecnologia è rimon-
tata dal -18,75% al -7,96% e le
azioni dell’energia sono quasi
all’uscita dal tunnel: perdono

infatti solo l’1,12%, contro il
-12,37% della rivelazione di cin-
que mesi fa.

Più complesso il recupero
per i “pazienti” sui tre anni.
Per cinque settori le perfor-
mance ottenute a inizio set-
tembre sono risultate in mi-
glioramento e cinque in peg-
gioramento rispetto al 31 mar-
zo, ma tutti gli indici sono an-
cora in rosso. I due più vicini a
ritornare alle quotazioni del
settembre del 2007 (tre mesi
prima dell’inizio della recessio-
ne ufficiale americana) sono il
settore dei consumi di base, al
-0,53% sui tre anni (dal -1,89%
della rilevazione FundClass di
cinque mesi fa) e quello della
salute, al -8,93% (dal -9,07%):
sono i soli ad avere una perdi-
ta ad una cifra, confermando
che l’essere anticiclici compor-
ta una minore volatilità, cioè
una relativamente maggiore
stabilità di rendimenti.

TUTTOSOLDI

L’
Italia ha fatto poker di fondi ec-
cellenti. Alarico Re, fondo della
Gesti-Re specializzato in azioni

italiane a piccola e media capitalizzazio-
ne, mantiene le 5 stelle del rating Fun-
dClass, ma non è più il solo fondo di una
sgr italiana a vantare la massima valuta-
zione degli esperti della società di anali-
si parigina FundClass. Rispetto al rap-
porto di maggio, si sono infatti aggiunti
ora altri tre fondi, tutti della sgr Prima:
Prima A Geo Globale Eur, Prima A Geo
Europa Eur, Prima A Strategia Europa
Alto Potenziale Eur. Si sono al contrario
ridotti da due ad uno i fondi vincitori a li-
vello europeo della propria categoria
per performance annua: Fideuram Imi
Italy Eur è risultato primo, per la fami-
glia Italia Azioni, mentre non si sono

confermati in testa nelle rispettive cate-
gorie Alarico Re e Nascent Life Real
Estate della Sjp International, specializ-
zato in azioni immobiliari europee. La
posizione dell’Italia nel panorama euro-
peo è dunque sempre di retroguardia.
Oltre ad essere prima in una sola delle
139 categorie nelle quali FundClass ri-
classifica tutti i fondi
europei (con il requisi-
to minimo di 4 anni di
attività), la nostra in-
dustria della gestione
del risparmio presen-
ta quattro esemplari a
5 stelle su un totale di
194 che hanno ottenu-
to il massimo giudizio.
A vantaggio del mer-
cato dei consumatori
interni, però, va ag-
giunto che altri 18 fondi a 5 stelle sono
commercializzati regolarmente in Ita-
lia, collocati dalle reti autorizzate diret-
tamente dalla Consob. Il paese con il
maggior numero di fondi a 5 stelle per il
proprio pubblico è la Germania, che ne
conta 70, seguita dalla Gran Bretagna
con 67 e dalla Francia con 41. Dietro di

noi tra le maggiori economie c’è solo la
Spagna, con 17 fondi a 5 stelle. Secondo
gli analisti di FundClass, anche i fondi
con 4 stelle di Rating sono comunque
considerati d’eccellenza, al secondo gra-
dino di una scala che ne prevede 7, dalle
5 stelle in giù, secondo questo ordine: 5
stelle, 4 stelle, 3 stelle, 2 stelle, una stel-

la, un segno meno (-)
e due segni meno (--).
I gestori italiani che
hanno conquistato le
4 stelle, per un totale
di venti fondi, appar-
tengono alle seguenti
società di gestione:
Sjp International
(due fondi), Aviva,
Aletti Gestielle (due
fondi), Lawrence Life
(due fondi), Fondi Al-

leanza, Zurich Assurance (due fondi),
Etica, Milano Assicurazioni, Ubi Prame-
rica (due fondi), Anima, Ersel Am (con
due fondi), Banca Fideuram, B.P.Vi Fon-
di, Carige Am. Anche per questa fascia
di eccellenza a 4 stelle, i risparmiatori
nazionali possono però contare su altri
106 fondi di diritto estero disponibili sul

mercato italiano in quanto venduti agli
sportelli o collocati dalle reti con autoriz-
zazione Consob.

Tra le società estere, e tra quelle na-
zionali che hanno costituito società al-
l’estero, soprattutto in Lussemburgo,

che piazzano fondi a 5 e a 4 stelle esteri o
estero-vestiti (è il nome dei fondi di sgr
estere possedute da banche italiane) si
trovano tanti nomi delle realtà interna-
zionali con cui gli investitori italiani han-
no imparato negli ultimi due decenni a

familiarizzare nel clima di crescente in-
tegrazione globale, non solo europea. Le
tabelle complete con i nomi dei fondi a 4
e 5 stelle commercializzati in Italia, e
l’intero rapporto FundClass, è scaricabi-
le da www.lastampa.it.

Qui di seguito, ecco tutte le società di
gestione di diritto estero che hanno con-
quistato il rating di eccellenza per uno o
più fondi. A 5 stelle troviamo Fidelity,
Pictet Funds, Ubs, JpMorgan, BlackRock,
Mfs, Fortis Im, Swiss & Global Am, Hen-
derson, Dws, Janus Capital, Vitruvius Si-
cav, San Paolo Invest.

A 4 stelle ci sono Franklin Templeton,
Jp Morgan, Amundi, First State, Inve-
sco, Janus Capital, Aviva, Fidelity, Lom-
bard Odier, Ubs, Threadneedle, Hsbc,
Findlay Park Partner, Fortis Im, Eurizon
Capital, Societe Generale, Ing, Pictet
Funds, Pimco, Credit Suisse, Dexia, BSI
Am, Ubp, BlackRock, DWS, Bny Mellon,
Goldman Sachs, Unipol, Mfs, Nordea,
Union Investment, Scottish Widows,
Bpm Fund, Alliance Bernstein, Investec
Am, Bsi Am, Natixis, Swiss & Global Am,
Gam, Security Kag, Henderson, Neptune
Im, Vitruvius Sicav, Gartmore, Ersel
Am, Banca Fideuram.  [GLA. MAG.]

INVESTIMENTI MATERIALI DI BASE E LUSSO GUADAGNANO ANCORA MA A RITMO PIÙ LENTO

Azionario, il crollo
delle performance
in tutti i settori
Anno nero per finanza e utility, giù energia e hi-tech

NEW YORK

Sono sparite le performance
a due cifre nella classifica dei
migliori fondi europei, ma in
compenso il peggiore degli ol-
tre 14.750 fondi censiti da Fun-
dClass perde la metà di quan-
to cedeva il peggiore del pre-
cedente Rapporto Eurofond
del maggio scorso. In vetta ai
rendimenti positivi a livello
generale la Russia è stata so-
stituita dalla Thailandia. L’in-
certezza del 2010, in cui i timo-
ri di una caduta dell’America
in una recessione bis si alter-
nano a sprazzi di buone per-
formance (settembre a Wall
Street è stato insolitamente
brillante), ha prodotto un’alta-
lena di risultati da cui emergo-
no l’oro e gli altri metalli pre-
ziosi, con 5 fondi su dieci nella
hit parade della decina dei mi-
gliori dell’intero sistema e 3
fondi su dieci tra i migliori fon-
di commercializzati in Italia.
Primo assoluto è stato (dati di
inizio settembre) il Fidelity
Thailand Fund di Fidelity,
commercializzato anche in
Italia con +79,92% (sei mesi fa
in testa era stato il JPmorgan
Russia con +201,81%), seguito
dal Thailandia Azioni di
Amundi con +77,85%.

Dalla terza alla settima po-
sizione troviamo poi solo fon-
di in oro e altri preziosi, dal-
l’inglese Cf Baker Steel Gold
della Ruffer con +75,35% allo
svizzero Falcon Golden Equi-
ty Fund della Falcon con
+70,20%. Tra i 10 peggiori as-
soluti, in linea con le preoccu-
pazioni sulla sorte dell’econo-
mia del paese, ci sono ai primi
due posti gli azionari specializ-
zati sulla borsa greca del fran-
cese Lyxor (l’Etf Msci Greece
con –40,71%) e del lussembur-
ghese Emif Greece Index Plus
A della Kbc Am (-36,84%).

Nel rapporto precedente,
che rifletteva un periodo di 12
mesi molto più positivo per i
mercati azionari, a dominare
la graduatoria dei peggiori

dieci erano stati ben sette fondi
francesi e due lussemburghesi
“contrarian”, o Bear (Orso).
Puntando sull’andamento nega-
tivo delle borse azionarie euro-
pee avevano perso dal -77,82%
di Acer Finance al -35,93% di
Elan France Indice Bear della
Rothschild Et Cie bq. Il miglio-
re fondo italiano a un anno è ri-
sultato Arca Vita Gold con
+34,82%, che ha detronizzato
Nascent Life Real Estate di Sjp
International che aveva realiz-
zato il +90,50% ed è sparito dal-
la lista dei 10 migliori nel pre-
sente rapporto.

I fondi specializzati nei mer-
cati emergenti hanno fatto la
parte del leone, con otto esem-
plari nella hit parade italiana,
lasciando spazio solo ad un fon-
do in bond, S. Paololife Obbliga-
zionario Giappone a lungo ter-
mine con +28,82%. Tra i fondi
delle sgr italiane a dare di me-
no, anzi a perdere, sono sette
quelli specializzati sulle azioni
di piazza Affari, con Alboino
Re della Gesti Re, specializzato
in titoli italiani a piccola e me-
dia capitalizzazione che ha da-
to la performance peggiore,
con -14,56%. Altri due fondi di
diritto italiano hanno dato ri-
sultati negativi a due cifre: So-
prarno Nikkei 235 Eur della So-
prarno (-13,56% nella categoria
Giappone alto rendimento) e
Symphonia Azionario Italia
Eur (-10,24% nella categoria
Italia azioni).

Tra i fondi venduti in Italia,
però, così come abbiamo segna-
lato l’ottimo Fidelity Thailand
tra i migliori assoluti, si regi-
strano i coda una decina di fon-
di che perdono di più dei gesto-
ri di diritto nazionale: dietro
Emif Greece Index della Kbc,
già citato tra i peggiori sul pia-
no generale con -36,84%, seguo-
no nove fondi tutti lussembur-
ghesi della categoria Giappone
alto rendimento, da Oyster Ja-
pan opportunities con – 20,44%
a Bgf Japan Fund Hedged A2
Eur della BlackRock con
-16,61%.  [GLA. MAG.]
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ALTRI 18 PRODOTTI SUPER
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IL CONTRIBUTO DELLE FONDAZIONI BANCARIE

Un miliardo per la ricerca
Nonostante la crisi le Fondazioni bancarie
negli ultimi 5 anni hanno finanziato la
ricerca scientifica con un miliardo di euro

Oggi
Produzione industriale
I A Roma l’Istat diffon-
de i numeri di agosto (via
Cesare Balbo, ore 10)

Banche centrali
I A Washington il gover-
natore della Bce, Jean-Clau-
de Trichet, partecipa alla
conferenza sul tema
«Banking on Central
Banks»

Domani
Popolazione straniera
I A Roma l’Istat diffon-
de i numeri sui residenti in
Italia al primo gennaio
2010

Corte dei Conti
I A Roma cerimonia
d’insediamento del presi-
dente Luigi Giampaolino
(viale Mazzini 105, ore 11)

Sviluppo dell’Africa
I A Cotonou (Benin) ver-
tice dei Consigli economici
e sociali africani, con il pre-
sidente del Cnel, Antonio
Marzano. Prosegue fino a
giovedì

Mercoledì13
Finanza pubblica
I A Roma Bankitalia dif-
fonde i supplementi al Bol-
lettino statistico «Finanza
pubblica, fabbisogno e de-
bito» di agosto e «Mercato
finanziario» di agosto

Anas
I A Palmi (Reggio Cala-
bria) consiglio di ammini-
strazione straordinario (ore
11) e conferenza stampa
del ministro delle Infrastrut-
ture Matteoli e del presi-
dente dell’Anas Ciucci (se-
de Impregilo, ore 12,30)

Giovedì14
Aspen Institute
I A Roma convegno su
«Western democracies un-
der pressure» con il mini-
stro dell’economia Giulio
Tremonti, il membro del
consiglio esecutivo della
Bce Lorenzo Bini Smaghi e
altri (Palazzo Colonna - piaz-
za SS Apostoli 66, ore 9)

Petrolio
I A Vienna conferenza
ministeriale dell’Opec

Venerdì15
Commercio e prezzi
I A Roma l’Istat diffon-
de i dati sul commercio
estero ad agosto (ore 10) e
quelli sui prezzi al consumo
a settembre

Ripresa internazionale
I A Londra conferenza
annuale organizzata da The
Italian Chamber of commer-
ce and industry for the Uk
sul tema «The path of reco-
very: concerted structural
changes and investments
in infrastructures» con il di-
rettore generale Confindu-
stria Giampaolo Galli e il di-
rettore generale dell’Abi
Giovanni Sabatini (Glaziers
Hall, ore 9)

VINCE UN PREMIO INTERNAZIONALE

Wind offre il miglior servizio
Wind ha ricevuto a Parigi il premio «Les palmes
de la relation client» per il miglior servizio
reso ai clienti delle telecomunicazioni in Italia

SONO RICAVABILI IN ITALIA DA SITI ESISTENTI

Trentanovemila posti barca
In Italia possono essere ricavati 39 mila
posti barca da strutture esistenti. Lo dice
il Rapporto sul turismo nautico 2010

TRIONFANO LE MATERIE PRIME E I MERCATI EMERGENTI

Bangkok vince
in FundClass
Un 2010 brillante per oro e preziosi

L’ANCI: CI OBBLIGA IL PATTO DI STABILITÀ

Per i Comuni taglio del 9%
I Comuni per rispettare il patto di stabilità
saranno costretti a ridurre la spesa del 9%
nel triennio 2011-2013. Lo denuncia l’Anci
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