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Nell'ultimo anno e mezzo sono nate
117 novita. E proprio tra queste si collocano alcuni
outsider di mercato. Fondo crescita, grazie al patrimonio
ridotto, sbaraglia tutti con un +123%. Ma ¢’¢ anche chi
riesce a fare il 18% in dieci mesi con un obbligazionario

I baby
tutto pepe

di Federica Pezzatti

linterno delle borse spo-

polano le Ipo e le offerte
pubbliche di vendita. Ul-

1Mo successo tutto italia-

no, per la precisione tutto milane
se @ stata lAem. che ha sharaglia-
to e fatto incetts di nuovi azionists,
La matricola-mania imperversa
sehbene por, i alcuni cas, 8 pren-
dano anche delle sonore cantona-
te. Ma 1 fond: debuttanti possono
rappresentare un occasione? Op-
pure sceghere tra un fondo nuovo o
un prodotto veeehio ¢ indifferente?
Se la domanda viene grata @i ge-
stor 81 OLHene una Rsposta unane-
me: V'importate & scegliere un'as-
et allocation taghata per le pro-
prie csigenze ¢, in base & quests,
sebezionare i fondi con il giusto pro-
filo di rischio-rendimento. Quindi
¢ meglio accantonare Videa di fare
trading sui fondi, sperando nelle
possibilita di guadagno di breve
periodo, Anche perché i costi. d'en-
trata o d'uscita, normalmente an-
nullano eventuali vantagg. Pero

Come sono andate le ma

i~

la lavorazione delle risorse naturali

Un fondo per il Mezzogiorno

Dopo Gestiras, Gestielle, La Centrale, che ha lanciato un fondo che
punta sul settore immobiliare, debuttera anche Sofiban con la proposta
i fonds settoriali, che consentono, tra Naltro, di puntare sui diversi cici
dellcconomia. Sono sul trampoline di lancio un fondo che punta sul set-
tore alimentare e un‘altra gestione che punta sul tempo libero (alber-
ghi, turismo, moda). Non poteva mancare infine il fondo sulle commo-
dity (materie prime ., che investira in societa attive nell ‘estrazione ¢ nel-

federalista-, afferma con tono scherzoso Vittoro Gaudio, responsabile
della gestione di Sofiban. <Abbiamo intenzione di lanciare infatti un
prodotto che investid in societd del Mezzogiorno d'ltalia-. 1! fondo i
concentrera su socicta quetate che hanno la sede sociale, o le principal:
attivita, nel Sud della penisola. Inoltre potra effettuare anche nvesti-
menti su titohi obbhgazionan emessi da ents o comuni ded Sud (come 1
Boc, Buoni ordinari comunali). (riproduzione riservata)

«Ma la vera novita sard un fondo
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andate
o buon fine
vengono
destinate
ai fondi di

pitl piccole dimen-

sionl. o proprio ai nuovi fondi,
sui quah il puadagno ha una mag-
giore incidenza percentuale. E T'ef-
fetto performance e maggiore.
«Probabilmente la situazione mi-
gliorerd con le nuove disposizioni
previste dalla bozza Draghi-, spie-
g lintervistato, «La nuova regola-
mentazione dispone controlli piu
ngidi-. Ma al di 1 dei trucchi con-
tabili, che forse ormai sono solo un
retaggio del passato, § fondi piv
piceols, con un patrimonio d} di-

chi ha esperienza del mercato sa .
benissimo che nella fase di lancio,
normalmente, al fondo nuovo ven-
gono destinate cure particolari
nella gestione, per non rischiare,
per esempio, che la quotazione
scenda otto le fatidiche 10 mila bi-
re di partenza. Non solo, ma spes-
50 1 fondi di ridotte dimensioni

icole

vengono utilizzati dalle societd di
gestione come fondi civetta: pia fa-
cili da mantenere in vetta alle clas-
sifiche,

Un operatore del back office di
una societi di gestione, che ovvia-
mente vuole rimanere anonimo,
non fa (atica & riconoscere che,
speseo, determinate operazioni

nidotte, normaimente so-
no pitl facili da gestire e ottengono.
in media, finché continuano «d
avere dimensioni ridotte. nsultati
interessanti. Infatti eventuali ape-
razioni di vendita o d'acquisto non
sono in grado di influenzare il mer-
cato,

Questione di dimensioni. (¢

=
Y
=)
x>

Qc}u fa notare che ormai, grazie al-

lo sviluppo dei mercati, anche con
fondi di notevoli dimensioni non s3
presentano piu problemi. [l caso di
Fidelity, societa leader del merca-
to americano, che proprio per le
clefantiache dimensson raggiunte
dal fondo Magellan si ¢ trovata a
chiudere Je sottoserizioni sul suo
prodotto di punta, difficiimente si
proporri in Italia. <] mercati han-
no raggiunto dimensioni tali per
cul la massa amministrata dai fon-
di non rappresenta un problema-,
spiega Alberto Crucd, responsabs-
le delle gestioni a Eptafund, so-
cietd che nell'utimo anno ha Jan-
¢iato nove nuovi fondi. <Fino a
qualche anno fa le matricole, €}
fondi di minor; dimensioni. aveva-
no diversa vantaggi nispetto a quel-
i gia sul mercato. Ma ogg il gap si
¢ rdotto e | mereati sono diveniati

Andamento del primi tre mesi dei | 15 fondi nati dall'inizio del 1997 ) BRIl L) R e e 2
Nome fondo Perf, Diff. Perf.a Diffl. Nome fondo Perf. Diff. Perf.a Diffl. Nome fondo Perf. Diff. Perf.a Difl.
primi  con I2mesi con primi  con I2mesi con primi  con I2mesi con
tre mesi indice indice tre mesi indice indice tre mesi indice indice
AZIONARI ITALIANI Ducato Avomano Ewropa  657%  -310% 29.75% -023% Dival Consumer Goods SBYS  TMK 19.8%*
Ducato Securpat VATR 851N 3284% -1691%  Capitalgest Eurcga 243% 40T% 3470% 47X Zeor Target 1276%  691%  4707T% 324%
Bise OIS B37% 5.55% 59.50% 9.75% Carifondo Azioni Europa 3.26% -585% 28.14% -184% Gestielle World Commun.  21,I8% 4,665  J6.04%°
S Paclo Azicmario Il 1412% 030%  4547% -0.26% Dival Mulumeda 246%  389%  1848%°
Alpi Azionaro 013% 264% 4313% 662% AZIONARISPECIALIZZATI AMERICA Dival Energy 2045  357%  653%
Cliam Sestante 18K -648% . Fondicn Selez Amenca 688% 3.12% 12095 002%  Zeta Medwen Cap 591%  098% 2905
| Ducato Azion Amercia 11.84% -144% 9% -307% BN Opportumca’ 592% -125% 21878 T04%
AZIONARI SPECIALIZZATIITALIA Cardondo AzionAmenca  -008% -6,22% 11,05% -102%  SPaolo Azlmern Euco SB3% 424%  2166% 68)%
Efe Anomano lula 22015  882%  27.36%* Gestrord Trading 839% .583% 13.2%*
AD. Aroni lealia 248%  792%  11.93%* AZIONARI SPECIALIZZATI PAESI EMERGENTI Cererale Axlmmobil s A465% T2%  -1076% -25.59%
Fomdo Crevwoita 733%  5.62%  6641% 105I%  F&F SelNuovi Mercati -1903%  274%  -26,02%° Ducato Azicn. Giappone  -5.99% -1606%  -2893% -4376%
Dwval Prazza Affany 1405% 1 14%  5258%* Putnam Emrg Markets 2092%  -1L12%  -2044%
Carifondo Azior: lala O4T% 107 $9.9%% 409%  Gesticredit Mercati Emg 198% 332%  2709% 6105 OBBLIGAZIONARI PURIITALIA
Quadrifogho Blue Chips 2065% -1.26%  23.49%" Ducato Az Paesi Emerg, SO 697% 3657TX .3368%  Effe Obbigazion kaka 4% 13T 6N
Investire Reddito IBIN L8 6,03%*
AZIONARI INTERNAZIONALI AZIONARI SPECIALIZZATI PACIFICO Gesticrede Cedole 068% 091% 721% 055%
F&F Sel Top 50 Internaz A8% 4368  2078%* Clam Fenice B20% 1032% 1.94%" CanMagra Graecia Obb, 315%  08%% 6028
Cari Magra Graecn Az 979N 056%  22.48%° Capralgest Pachico 925% 093%  -3840% -235%  Zeta Reddio 168% 026% 7.13% 047X
Carifondo Carige Anon 1S538 -2.48% 22,10% 1307% Fondicr: Sedez. Ormane 792% 211%  -3581% 024% BN Obbhgarioni lula 233%  001% 601% -065%
Gepo BlueChips 4545 293 2095% 1192% Carifondo Azioni Asa 162% -398% .3349% 256%  Venetopay 205% 021% 4,77%
Ducato Azonario Asia -1237% 84X 44.36% 831X Brianza Reddito 186% -033% 3%
AZIONARI SPECIALIZZATI EUROPA Clam Pegaso 094%  -330% 1,28%*
Foadir: Sclez. Europa 398% .065% 2874% -1.24% AZIONARI ALTRE SPECIALIZZAZIONI
Euroconsuk Euro Azion 1430% -1.76% 29.79%° Dival Indevidual Care 847% 9% N
Force: PROGTICA srl. societs & consudents ¢ faemanions
* Performance dala partenza al 18 lugho 5&. 1 1ond non hanno ancora un 3000 di vita quindi il raukato degh ukins 12 mel noe ¢ daponibile
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piu efficienti-,

1 vantagg dei
. piccoli, almeno
sotto l'aspetto del-
la flessibilita, ven-

Nel boom di matricole settoriali quella pis origina-
le e la pin compresa é stata Gestielle world commu-
mication. A meta luglio, con una performance del 36%
da inizio anno, batteva il benchmark di categoria
{I'indsce Morgan Stanley capital index delle teleco-
municaziond ) ded 4%, Laccoglienza presso il pubblico
& stata rilevante: ha raccolto in un semestre oltre 300
miliardi (peco meno del 10% di tutto 1l patrimonio
della societa di gestione pan a 9 mila mibardi), Ed &
I'azionano, inserito nelle altre specializzazio-
ni, che, pur essendo nato per ultimo, vanta il
magmor patnimonio in gestione. Come mai
una partenza cosi espolosiva? «[l settore ha
un‘alta visibilita di utili e grosse prospettive di
sviluppo e probabilmente il pubblico lo ha compre-
so-, risponde Pietro Tosti, direttore generale di Ge-
stielle (societa di gestione della Banca popolare di Ve-
rona). «Le buone prospettive non sono solo di breve
periedo, ma, soprattutto, per gli anni a venire, Si pen-
51 ai paesi come la Cina, la Russaa, il Brasile, che si
stanno rapidamente dotando di reti telefoniche e di

Il pini gettonato punta sulle telecomunicazioni
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nuove infrastrutture, o ancora, alla teenologna satel-
litare-. Inoltre World communication, oltre ad aver
avuto det buoni nsultati, ha un grado di volatilita (n-
schio) molto pitn contenuto rispetto aglhi altri fondi
azionari. <Pur essendo un prodotto settoriale, per-
mette di diversificare in maniera ottimale

il portafoglio, nducendo il nschio-, spiega

Tasti. «I£ un azionano globale, investe coe /¢ {
in pita pacsi, ¢ nello stesso tempo punta su
piit settori. Tra gl investimenti sonoinfat- -
ti comprese. non solo societa telefoniche
nel senso puro del termine, ma anche so-
cieta leader nell'alta tecnologia e in settor
collegatie. | principxlli amt S0N0 concen-
trati in Usa (37,2%), Gran Bretagna
(11,3%), Germania (10,25%), Itahia e
Francia con 8% circa. Tuttavia il fondo
diversifica all'interno di circa 16 paesi. E
tra le societa italiane & presente, oltre a

nservata)

Piero Tosti
Telecom Italia e a Tim, anche Olivetti, (riproduzione |

gono rimarcati
anche da Marco
Rosati, ammin-

- stratore

Q delegato
-l 7 _98(“ Zenit
fondi, che

W con Zenit Tar-

get ha realizato una perfor-
mance nel pnmo anno di vita del
55%. «Soprattutto su Target, pro-

Nell'ultimo periodo invece le ma-
tricole si ono trovate abbastanza
in difficolta soprattutio nelle fasi
in cui le borse europee érescevano
vertiginosamente, Cess tra i nuovi
fondi nati, specializzati sulle piaz-
ze azionarie del vecchio continen-
te, nessuno ned primi mesi divita ¢
nuscito a battere l'indice di catego-
ria, come dimostra un’analisi mes-
sa @ punto da FP con la collabora-

gruppo Fondiania, & nuscito addi-
rittura a realizzare I'S% in pta n-
spetto al resto dei fondi.

Ma il vero outsider tra le matri-
cole azionarie ¢ il Fondo crescita,
gestito da Credit-Rolo asset mana-
gement, utilizzato esclusivamente
per le gestioni patrimoniali del
gruppo. Proprio per questo motivo
il fondo ha, ancora oggi. a distanza
di oltre un anno dal lancio, un pa-

fico e sui paesi emergenti, [n que-
sto caso alcune societa, come Fi-
nanza & Futuro ¢ Cliam, sono riu-
scite a contenere le perdite durante
la fase si lancio. Altre invece hanno
messo a segmno un nisultato molto
inferiore rispetto alla media dei
competitor. Le maggiori defezion:
s regstrano in casa Ducato : Duca-
to azionario Asia ha perso, nei pri-
mi tre mesi, il 12%, mentre lindice

30 a gegno un risultato del 10,53%
(1'8.,60% in piu dell'indice . <11 fondo
punta sulla parte lunga dellacurva
italiana (Btp e bond con scadenze
d:u 10 a1 30 anni ., speegn Granluca
Ferretti, responsabile
dell'obbligazionario Italia
a Eptafund. «Con la disce-
0 repentina dei tassi ab-
biamo ottenuto una di-
screta rivalutazione del
portafoglio. Ma ad atare
hanno contribuito anche
la Dessibilita e Vaglica del
fondo.

Settoriali emergenti.
Negli ultimi 18 mes1 sono
nati circa 120 fondi, La ca-
tegona pit gettonata e stata quel-
la dei monetan., Hanno visto la lu-
ce circa una ventina di fondi, spe
cializzati sui bond & breve termine
in gran parte dedicati a determi-

nati istituti di credito. Ma il feno-
meno pill rilevante riguarda co-
munque i fondi settoriali ¢ & fondi
trend o liberi. 1 primi investono
esclusivamente su titoli di deter-
minati settori ¢ sono il future
dell'industria, che finora si & spe-
cializzata solo per aree geo;:r'm
che. Tra questi lesordio piu nusa-

dotto libero di muoversi da un  zione di Progetica. societa specia-  trimonio in gestione molto conte-  degh speciahizzati sul Pacifico. nel-  to @ quello di Gestielle world com-
mercato all'altro, non avendo limi-  lizzata nella progettazione e rea-  nuto. soprattutto se confrontato  lo stesso periodo, & scoso del 4%.  munication, fondo azionario spe-
ti agli investimenti, il fatto di ave-  lizzazione di metodolegie di analisi  con gh altri fondi di casa. Crescita,  Anche sul mercati emergentidl gap  cializzato sui titol del settore delle
re un patrimonio modesto consen- e valutazione quantitativa. E solo  a fine giugno, vantava asset per  negativo rispetto all'indice, nei pn-  telecomunicazioni. 1l fondo della
te di effettuare spostamenti radi-  Capitalgest, nel penodo successive 134 miliardi, contro: 2368 miliar-  mi tre mesi dal lancio, ¢ stato del  scudena capitanata da Pietro To-
cali con maggiore facilita senzave-  al lancio, ha recuperato pienamen-  di di Gesticredit borsatalia, l'altro 7% «Alcune societa, anche quando  sti dalla data della partenza (di-
nire penalizzati eccessivamentes,  te il gap (e oggiil vantagglo rispet-  azionano specializzato del gruppo. il mercato ¢ in forte discesa, adotta-  cembre "97) ha realizzato un risul-
spiega il gestore to all'indice ¢ del 4%). E difficile  La matricola dell'anno, probabil- 1o una strategia molto ortodossa  tato del 36%. Buoni, anche se me-
con un patnimonio modesto riusci-  mente grazie anche alla sua agi-  nispetto al benchmark presoarife-  no rilevanti, 1 risultati degli altn
Timing di partenza. L'anda-  re a diversificare all mterno lita, ha realizzatodalla suanascita  rimento-, spiega Vittorio Gaudio,  fondi settoriali nati nell'ottobre
—— mento di un fondo nuove dipende - dellintera Europa, ~ (3 marzo 1997V il 123% mentre la  responsabile delle gestioni a Sofi-  scorso a Gestiras. Dival Multime-
anche dal momento di mercato in performance dell'ultimo anno & ban. <E del resto tale comporta-  dia & in attivo del 23% mentre Di-
cui il prodotto viene lanciato. <La Tagliati per piazza Affari.  stata del 66% controil 56% dell'in-  mento & necessarionel caso incuii val individual care del 22%. Ac-
situazione ideale per la fase dilan-  Phu facile & stata invece l'impresa  dice e il 50% di Gestieredit borsita-  fondi vengano inseriti nelle gestio-  canto a fondi molto specializzati
¢io, durante la quale si struttura il delle matricole sulla borsa italia-  lia. Il fondo, dedicato alle gestioni,  ni patrimoniali-. Non mancanole  aumenta in maniera decisa anche
portafoglio, é quellaincuiilmerca-  na, dove i fonds, nella fase di lan- e quindi non accessibile al pubbli-  sorprese, questa volta positive.  la proposta dei fondi che, secondo
to ha un andamento laterales, o, hannodato il meglhio di s¢. Tra o, investe prevalentemente sulle  neppure tra le matricole specializ-  la nuova classificazione di Assoge-
spiega Vittorio Gaudo, responsa- 1 fondi specializzati sull Ttalia. tut-  small e medium cap. zate sui bond. In particolare Epta  stioni, 51 chiameranno flessibali.
bale delle gestioni a Sofiban. «Stha 1, con l'eccezione di Quadnifoglio LT & riuscito a realizzare ned diecs  Hanno visto la luce nell'ultimo pe-
la possibilita diinvestire lacopiosa  blue chips, sono riuseiti nei primi Travolte dalla crisi. Meno be-  mesi trascorsi dalla partenza (set-  riodo Zenit target e Bn oppurtu-
liquidita che di solito affluisce a1 tre mesidi vitaa battere [indice di  ne e andataalle numervse matrico-  tembre '97) un risultato del 18%.  nita, entrambi con un ottimo esor-
fondi senza eccessiva frettas.  categoria. Ed Effe azionario, del  le azionarie spocializzate sul Pact-  Mentre nei primi tre mesi ha mes-  dio. (riproduzione nservata) I
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OBBLIGAZIONARI MISTI ITALIANI OBBLIGAZIONARI MISTI INTERNAZIONALI OBBLIGAZIONARI SPECIALIZZATI DOLLARO I
F&F Lagest Portfolo SS4% 21N 8Ty Evroconsult Euro Obbil 438% 022% 10.78%" Ducato Obbl Dollaro 713%  087% 534% 2% ||
Zerve Obbligazionaro 3120%  033%  1208% 389% Putnam USA Bond 054% 0I5%  -077% l
Alpi Obbligazionario 169%  0.26% 569% .150% OBBLIGAZIONARISPEC. ITALIA BREVE TERMINE Caprajgest Bond Dollar 348N 0338 424% LIS
Garden CB 1.53%  0.42% 668% .151% Teodorico Monetrio 35% 1918 5.54% GepoBondDofari 3065 -1.36% 2745 033% ||
Sanpacio Sohazicne 3 260% 011% 9.54% 135%  Passadore Mosmetano 219%  1L22% 234%" F&F Sel Riserva Dollari S38%  .165% S.67%" |
Cooperroma Obbliganion.  277%  -066%  477%° Cocperroma Monetaro LI%  054%  2.88% SP-Hambros Bonds Dollar  6,12%  -284%  5.66%°
Clam Regolo -1.05% -338%  1879% Laurin 150%  040%  2.43%° |
Performance Mon. 3 126% 037 471% -008% OBBLIGAZIONARI SPECIALIZZATI MARCO
OBBLIGAZIONARI SPECIALIZZATI ITALIA Perseo Rendita 14T 0.18% 4.17%" Capralgest Bond Marche DITH 1228 5795 039% l
Epaa LT 10.53% B860%  18.08%" Solet CI5 149%  0.14% 5461% 08I% |
Epea MT 363% 1L70% 85%¢ GepoCash 124% 0% 508% 028% OBBLIGAZIONARI ALTRE SPECIALIZZAZIONI |
S.Paolo Otbligazltaka 350%  1.64% JA0% 058X F&F Monen 1495  007% 490% 0.10%  Fondicn Bond Plus 420%  1,98% S% 7378 ||
Quadriiogho Risparmio 2435 1% 3,18%* Dwal Cash 139%  007% 3318 S.Paolo SP CblaEuco d 4305 094% 708X 475% | |
Epaa TV 146% 053% 5.06%* Sanpaclo Solumone | d 135%  003% 246% 234X F&F Sel Paesi Emengerti 094%  038% .2.07%* |
Performance Cedola 066% 039% 5,15% -167% Efe Monctaro kaka 101% -008% 16%" Cardondo Tesorera 200%  -0,05% 9.96% A% ,
Centrale Tasso Varab, 126% -006%  431%" Cardlondo High Yield 191% -0.16% A81% 408% ||
OBBLIGAZIONARI PURI INTERNAZIONALI Fondaalto Monetano 1O7%  -0.8% SA9% 089%  SP-Hambros Bonds Yen 4545 0215 89% |
AD. Obbigaz.Globale Q4%  LI0% LI9%* BN Liquidita' 122% -0.19% 452% 028X  SP.Hambros Bonds Euro 2025 21X 437%° ‘
Zerst Bond 091% -1.67% 442% 07X%  Quadrifoglio Monetario 026% .030% 1% S.Paolo Ob.Estero Exico 043% -295% 445% 212% § |
Clam Orione Q1% -167% 248%° Cliam Cath Imprese 1245 .002% 480% 000N Duwcato Obbl. Euro 2000 050% -349% 706% 483% ||
Nord. Global Euro/Ecu 405% 1.99% Padano Monetne LI9%  .033% 521% 041N BN Valuta Forte/Chf 033% .3.66% 079% -1.54% | |
Nord Global Euro 410% 14% |
Sanpaocio Solzione 2 29%6% -2.27% 28%% 08T :
|

poco signficave
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