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Diversificati I migliori fondi bilanciati
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Al secondo posto, subito sotto
il Patrimoine Croissance di La-
zard (+21,6% nel 2021) spicca
un prodotto di Algebris, 1l Fi-
nancial Income, che nel corso
dell'ultimo anno ha reso quasi il
20%, passando al 49% su base
triennale. Secondo Massimilia-
no Grillo, business develop-
ment director Italia della societa
di gestione, piu che il bilancia-
mento tra azioni e bond quello
che conta davvero & «dove essere
esposti: i finanziari, per esem-
pio, rappresentano una scelta
premiante in quanto forieri di op-
portunitd di investimento sia
per quanto riguarda il credito,
dove & possibile beneficiare di
rendimenti positivi a fronte di
scadenze anche brevi e superiori
rispetto al resto del mondo obbli-
gazionarior, sia per l'universo
azionario, «nel quale & possibile
selezionare titoli con valutazioni
ancora a sconto e capacita di pa-

Pertanto, nell'opinione del mo-
ney manager «il 50-50 & ancora
una formula corretta da seguire
se si & investiti nei settori corret-
tie con duration sotto controllos.
Nei prossimi mesi inoltre «con
un’aspettativa di rialzo dei rendi-
ment1 obbligazionari -Treasury
americano verso il 2% e oltre- 1l
settore finanziario sara un'isola
felice nel quale sostare, essendo
I'unico settore a beneficiare di
questo trend di crescitadei rendi-
menti dei bond», conclude Grillo.

Tra i prodotti piu performanti
dello scorso anno compare anche
il Pir Italian Excellence 70%
A-AZ Fund di Azimut (comparti
Az Fund 1), che su un orizzonte
annuale & cresciuto del 17,9%
(quasi 28% su tre anni). Gia dal
nome si puo tracciare un identi-
kit della strategia, ben diversa
daquelladi Algebris: un Pir foca-
lizzato sulle realtaitaliane in cui
la componente equity puo rap-

foglio complessivo. «I1 fondo», evi-
denzia Andrea Colombo, port-
folio manager di Azimut, «i &
mantenuto per tutto il 2021 vici-
no al limite massimo di equity, e
comunque sopra il 65%». Lacom-
ponente azionaria & infatti, a det-
ta del money manager, «quella
che pud offrire maggiori ritorni
soprattutto sul comparto mid &
small cap, dato che per dimensio-
ne queste societd presentano
meno emissioni obbligazionarie
liquide». Visto lo scenario ma-
cro e i rendimenti attesi sulla
parte obbligazionaria, ancora
molto vicini allo zero, «si conti-
nuera a mantenere un portafo-
glio con esposizione azionaria
non inferiore al 60%». Irischi in-
flazione e rialzo dei tassi nel cor-
sodell'anno da poco iniziato por-
teranno il gestore, relativamen-
te alla componente azionaria, a
investire «su societa con potere
di determinazione dei prezzie ti-
toli che potranno beneficiare dei
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80 invece «si sta valutando un
derisking dei portafogli con una
riduzione della duration media
e una rotazione verso settori di-
fensivi con flussi di cassa stabili
e margini elevati», e, al pari di
Algebris, «un possibile sovrap-
eso dei finanziari, che dovreb-
1o beneficiare di un aumento
dei tassiedi un contestodiripre-
saeconomicar.

Attiva nell’asset class & infine
Allianz Global Investors, che
conta in top 10 due prodotti: Al-
lianz Dynamic Mult1 Asset Stra-
Lesgg' Sri 50 (+15,5% a un anno,
+35,6% su tre anni)e Allianz Ita-
lia 50 Special (rispettivamente
+14,5% e +35%). Anche in questo
caso la strategia dei fondi si basa
sulla flessibilitd. «Rivediamo
I'asset allocation su base giorna-
liera», spiega Marcus Sta-
hlhacke, gestore dei due prodot-
ti, «e gestiamo opportunita e ri-
schi attivamente». L'approccio &

azioni globali che pud andare dal-
lo 0al T00%>». A fine 2021 la com-
ponente equity era del 68,2%,
mentre si registrava un sottozpe-
50 in obbligazioni in euro (38,2%)
«in considerazione dei segnali
quantitativi e fondamentali del
processo d'investimento», evi-
denzia il mone¥ manager. Un
contributo significativo alla per-
formance é arrivato da quelliche
Stahlhacke chiama «investimen-
ti satellite, con un peso del 15,8%
a fine 2021, che provengono da
azioni value Usa, societa di inve-
stimento immobiliari quotate,
materie prime, azioni socialmen-
te responsabili dei mercati emer-
nti», Nel paniere rientrano in-
ne «obbligazioni legate all'infla-
zione, titoli small cap dei listini
americani, private equity quota-
ti, azioni europee a bassa capita-
lizzazione, obbligazioni subordi-
nate sostenibili e reddito fisso
Usa high yield». (riproduzione ri-
servata)
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