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RISPARMIO

Nei primi tre mesi del 2021 & proseguito il rimbalzo delle azioni. Le borse
europee spiccano con un +10%, mentre le obbligazioni hanno sofferto per i timori
di inflazione. I comparti migliori? Energia e pmi americane hanno reso oltre il 30%

Fondi, i promossi e i bocciati

__diPaola Valentini
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Affari ha guada-

gnato quasi I'11%
tornando a ridosso del livello
mMAassimo id toccato il 20
febbrsioZO‘llg (25.080},;:![ giorno-
precedente ms:‘h priuno
caso italiano di Coronavirus, Il
Dj Euro Stoxx 50 delle barse eu-
ropee ha fatto +10%, il Cac 40
di Parigi oltre I'8,3% e il Dax
30 di Francoforte ha superato il
9%. A Wall Street il Dow Jones
& avanzato dell'8, 8%, lo S&P
500 del 6,8% e il Nasdaq del

Tokyo ha registrato un -

chiuso il trimestre in posi-

tivo, Merito della spinta al rialzo
prodotta dall’avvio delle campa-
gne vaccinali, motivo per cui ghi
investitori hanno fiutato in anti-
cipo la fine della crisi del Covid.
Al contrario & stato un avvio
d'anno negativo per le obbliga-
zioni: la corsa ai bond dell'ultimo
anno ha frenato per via del-
le prospettive di incremento
delr‘inﬂazione ¢ quindi dei tas-
si, legate alla svolta economica
nel post-Covid. Attese che hanno
fatto salire oltre I'1,7% i rendi-
menti dei titoli di Stato Usa a 10
anni, un termometro globale per
tutto il settore, Tale movimento
& stato ben assorbito dall’azio-
nario ma ha causato perdite nel
mercato dei bond. In base agli
indici Merrill Lynch i titoli go-
vemativi a 1-5 anni lasciano sul
terreno da inizio anno lo 0,2%, le
scadenze 5-10 anni fanno -1% ¢

uelle oltre i 10 anni -5%.

nlfono i segni meno an-

che nel mondo corporate, in
particolare sui titoli ad alto ra-
ting; l'indice dei bond AAA euro
corporate cede il 2%, mentre
guadagna 1'1,9% quello dei B,
emissioni a pit basso merito cre-
ditizio, Nel frattempo I'euro si &
deprezzato contro il dollaro fave-
rendo gli investitori europei che
detengono asset in valuta Usa,
Nel periodo ha preso il voloil pe-
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razione i migliori e i peggiori
cinque comparti per performan-
ce del trimestre in dieci delle

. y

trolio, che ha guadagnato i124%
per le attese di ripresa i
ca, mentre oro ha ingranato la
retromarcia e ha chiuso il trime-
stre con quotazioni in ribasso
del 12%.

In questo scenario i migliori
fondi a portata degli investi-
tori italiani hanno reso oltre
il 30%. Emerge dall'analisi di
MF-Milano Finanza (sui dati
Fida), che ha preso in conside-

gorie piti rappr t
delle varie asset class, A parte
& stata poi stilata la classifica
assoluta dei migliori fondi tra
tutte le specializzazioni, che
vede al primo posto i prodot-
ti focalizzati sull'energia (in
scia al rimbalzo del prezzo del
trolio) e sulle azioni di Wall
treet, Se I'equity Usa anche
nel 2020 aveva dato soddisfa-
zione agli investitori, questo

inizio di 2021 ha visto invece la
rivincita del settore energetico
tradizionale dopo che lo scorso
anno il primato era andato al-
le fonti rinnovabili. Il migliore
del trimestre & stato il comparto
Sisf Global Energy di Schroders
©on un drlendimenwdel 33,9%: si
tratta di un azionario globale ge-
stito da Mark Lacey che tra le
prime posizioni (a fine febbraio)
deteneva in portafoglio Repsol,
Schlumberger, Bp, Devon
Energy e Cimarex Energy. «Via
wvia che ci avviciniamo & un mon-

do post-Covid, i governi in tutto
il mondo stanno adottando una
combinazione di politiche fisca-
li € monetarie molto positive
per le commodity-, spiegano da
Schroders. Nella top ten anche
I'Invesco Energy con un risulta-
to del +31,4%. 11 gestore Kevin
Holt & esposto in particolare su
Devon Energy, Apache, Cimarex
Energy e Cenovus Energy. Sul
fronte delle singole categorie
sotto esame, tra gh azionar glo-
bali il primo & il Fidelity Fast
Global con il +24,8%, mentre il

E:ggium ¢ il Morgan Stanley
Global Advantage (-8,1%).
11 gestore di Fidelity, Dmitry
in, ricerca societd per
le quali I'orientamento degli in-
vestitori a breve termine o le
loro reazioni eccessive abbiano
provocato un'errata valutazione
dei titoli sul mercato.
Le tre posizioni principali so-
no su Ericsson, Bunge Limited
e General Electric. L'azionario
Cina vede primeggiare un
altro comparto di Fidelity
International, il China Focus
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9, 8 dlli=xend A I cinque miglori @1 cinque peggior fond per rendimento da inizio 2021 nelle principali categorie
internazionali, la distanza dal
peggiore & inferiore perché in Fondo Societd Catagoria Fida w R""‘ Comm.
fondo alla classifica & il Jpm Inizio anno 1 anno
Cina A-Shares Opportunities AZIONARI GLOBALI
dmhapersonlSG% Sull'equity Fidelity FAST Global A CapEUR Mlmm\ Az Globall (M. Em. e Svil) - Large & Mid Cap  248%  77,0%
del Giappone spicca il fondo Dws Invest CROCI Sectors LC Cap EUR Az Globall (M. Svil) - Large & Mid Cap Value M 678%
M&G Japan Smaller Company Alllanz Global Equity Insights CT Cap EUR mmmym Az, Globalf (M: Em. @ Svil) - Large & Mid Cap 1 82%
con un rendimento del 32,8%: al- Sist Global Equity Yield EUR C Cap. EUR Az Glob (M. Em, ¢ Svil) - Large & Mid Cap Yol 'll.l% L 49%
meno '80% del suo portafogho Jupliter Global Value D EUR .llﬁ - Az Globall (M. Em. o Svil) -Large & Mid Cap - 180%  534%
& investito in azioni di societa | Nsif Emerging | mm%mm 1809%
abassa capitalizzazione domici- " Globall (M. Em. & Sviluppat)+ Eurd Hedged (5,6% ©308%
liate in Giappone o che svolgono K2 Globall (M. Em. & Syluppat) « Erd Hedged \*-57%" 1B59%
la maggior parte della loro atti- A Globall (ML Em. ¢ Swil) Large & Nid C. Growth | -§8% = =~
vité economica in questo Paese. K Gioball (N Em & Svilupps}« Eurd Hedosd (-84%" " %84%
Di norma il fondo detiene azioni AZIONARI CINA
di meno di 50 aziende. [l gestore, Fidelity China Focus Y Cap EUR Fdellly Inv. Man, =" "° " Azdonari Cina 108%  211%
Caer'me,uumentmsmtmh Invesco China Focus Equity E Cap EUR Invesco 104 Azionari Cing 80% | 3%

il eul prezzo non riflette appie-
no la eosm:btllm degli utili
dell'azienda.

Intanto ha cavaleato con
successo il rally di Wall Street
il Legg Mason Royce Us Small
Cap Opportunity, focalizza-
to sulle pmi statunitensi, con
un rendimento a tre mesi del
28,5%. 1 money manager ¢ Bill
Hence della societa di gestione
Royce, pioniera neg{lem\esh

menti in small cap, che lo segue
per Legg Mason. [l suo portafo-

glio & molto diversificato (282 i
posizioni a fine febbraio) e ve- 5
de al primo posto pmi Usa come ‘Gam Star Japan Leaders AEUR- Giappone - Large & Mid Cap K

B. Riley Financial, seguita da JpmJapen Equity AACCEUR rmuu mmmnum [F02%0 1404% UEB0
Alpha & Omega Semiconductor,

Herc Holdings, Olin e Air Lease. Legg Mason Royce US Small Cap Opp. A EUR lamm Mll'l‘llhl, - Mid & Small Cap 285% 1398% 150
Nell‘azionario Bumpasime?te Ab Sicav | US SmaltaMid Cap PHf. A EUR Allance Bemnstein  Azlonarf Usa - Mid & Small Cap Value  265% B865% 1,80
mevidgmmloEmmnEthY Legg Mason Royce US Smaller Companies AEUR  Lagg Mason Azionari Usa - Mid & Small Cap. 25% 08 150
ledd:mad*li%. EdR Fund US Value A-EUR Cap EUR Edmndde Rotschid Am  Azionari Usa- Large & Mid Cap Value  222% 547% 1,70
mentre i peggiori hanno perso Dws Imvestment Azionari Usa - Large & Mid Cap 9% B7% 1%
attorno al -1%. Come prima | EURHdg ' FrankinTempleton: Azionari Usa EuroHedged 3% S82% 1 1000
esposizione il comparto detiene mmu g OdirFuds =" 'Azonari Usa Euro Hedged '~ 81% | 781% 1100

i Lornbard
Eni. Nel macro Schroders pre- g | MomanSuneyim © Adonarl UsaEuroHedged < 63% mxm K

vede un temporaneo aumento ' Alger Small Cap Focus A Cap EUR Wﬂnn« Lafrancaise Am  © AdonariUsaEuroHedged < 6T% &3
dell'inflazione per l'incremento ‘MsifUS Advantage BHEUR ’hﬂm mmmm S -~'77J'b e
delle quotazioni delle materie
prime come il petrolio: I'indice Sist European Equity Yield C Cap. EUR sum-g umuu)-upamwm 153% 466% 100
dei prezzi al consumo Usa do- Sisf European Value C Cap EUR Schroders Al&qlﬂ.al.) Large & Mid Cap Value  153%  500% 075
saheal&S%nelsamndo Pharus EOS A1 EUR Pharus Europa (Mercati Svil)- Mid & SmallCap  140%  480% 200
trimestre prima dl}orgm! a Jpm Europe Strategic Value A Acc EUR JPMorgan Am Ar.hqnﬂ.u) Large & Mid Cap Value  140%  523% 150
scendere. «L'economia dispone mmhmuwnwu Hendarson Man. Az Europa (Mercati Svil) - Mid & Small Cap  138%  984% 150 8
di capacita produttiva inutiliz- Gis Central & Eastem Europeen Equity EX Cap EUR Genéral nvestments Lix mﬂm M SO2%Y L2T6% 230 S
mtapermlnonaasrmmo S ﬂ ©Axa Funds Man, . Az Europa (M. SmeliCap (05%  BI% T5 a
un aumento salari mmmmmmAu Francieta da TEchiquier Az Europa (M. K&ﬂ“ COTR RN 028
affermano da Schroders. Nel 'Lazard European Altemative BP CapEUR Lazavd Fund Managers | Az Europa (M. Emergentie Sviluppatl) « 0.9%  ~ 7.0% 225
frattempo la societd di gestione ‘Indosuéz Europe Growth PCap EUR ' CAlnchbsuez Wealth An ‘ﬂ“ﬂﬂh“ﬂﬂm 8 1 8 S I 3
bntanmdu;]h;nra:?lm le stime di E
crescita @ 20na euroa arie Target Raly / wrm Mu-llll Large & Mid Cap 164% 675% 180
causa di lockdown e ritardi nel- AcomeA Sgr AdonariMalla-Large &Mid Cap  156% 580% 00 ¢
la distribuzione dei vaccini. Per Mediobanca Sgr Azionari Italia - Mid & Small Cap 156% 497% 150 ¢
Eurolandxs_ll tasso di sviluppo Anima Sgr Azionari Italia - Large & Mid Cap ‘3.7% 5‘48% 200 E
dell’economia & stato abbassato CasadFunds Azionari Italia - Mid & Small Cap 20
Fﬂ‘l!2‘m dal 45 al +3,6%, per mmmwn&wu mwm ~ Adionari Italla - Mid & Smail Cap Eml “m 18 Q
Italia dal +5,3 al +4,1%. Malla Pramerica Sgr - Azionari talla - Large & Mid CapValue: ~ 58% ~ 402% 200 r
A —_— ; Man. MidCap ,‘“: 404% 3&
Piazza Affari campi ﬂli amulm’uxmw 3 & 8%
trimestre con il +16,4% & il fon- &SmallCap ~  16% 167% (160 !

do Target Italy di Albemarle
Asset Management (basata a
Londra, ha come soci Massimo 2,4 euro sul euplbale in umola— mercato italiano in operazioni  di rifeﬁmenlodiCarram,:m gli obbligazionari Usa corpara-
Massimilla e Umberto Borghesi). nmde]ﬁzn simili«, afferma. Poi Albemarle  vogliono appropriarsi dei te, il fondo Amundi-Pioneer Us
Inoltre il comparto & quinto  delisting. Subito dopo I'ann ricorda che «il prezzo offerto @ fici che la forte ripresa generera lﬁghYxeldBandimfamd.%
a cinque anni tra gli azionari aolasgrsxéschnerawconlm inferiore rispetto ai target pri- Carraro escludendo i picco-  Un'asset class, quella delle ob-
Italia con un risultato annualiz-  questa operazione, giudicando ce degli analisti che seguono il 1i azionistis. bligazioni, ad alto rendimento,
zato del 9,36% e secondo a dieci mnademxawnlpmzmdellopa. titolo, pari a 3 euro sia con rife- considerata importante da molti
anni con [8,43%. Trai principali  «Loperazione non riconosce agli  rimento a Intesa Sanpaclochea  Sul fronte delle obbligazioni, investitori anche sul fronte degli
titoli figurano, in base degli ulti-  azionisti di minoranza di fatto  Banca Akros, le due istituzioni  infine, i migliori non presentano  emittenti dei Paesi emergenti:
mi documents, Esprinet, Pi alcun premio rispetto al prez-  che hanno target price aggioma- mndmwnnadoppmahm «Continuiamo a preferire 1 tito-
Fila, Mondadori e Piovan, zod:borsadel%mamo. ossm ti». Inoltre, do Alb le negli azionari, Mac'e li di Stato ad alto rendimento in
Albemarle & anche azionista di l‘ultxmo «J'operazione appare a esclusivo dusxédxfesogmneall dollari Usa che, con spread a 615
Carraro con una quota superio- anmmuo oﬂ'erta vantaggio degli azionisti di mag- nembondhxghy;eldd\eoﬁmo punti base, appaiono interessan-
re all'1% del capitale. Qualche pana237 in totale contrasto gioranza, in quanto procedendo  ancora margini di performance  tis, concludono gli analisti di Jp
rno fa la famiglia Carraro  sia con la best practice che con aldelmungnellafasemmaledl mﬁomdjmmunri_ Morgan Asset t. (n-
Erlmdatmmopaalpmdl quanto avvenuto di recente sul  ripartenza del ciclo per i settori io maggiore. Ad esempio tra  produzione riservata




