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Bilanciati Come pesare azionie bond net
fondi diversificati con i tasst in aumento

IN DIFESA

di Marco Capponi

chierarsiin difesa giocan-

do in attacco, E possibile

farlo nel mondo degli in-
vestimenti? Tradizional-

mente, una delle asset

class pensate dper questo scopo &
quella dei fondi diversificati, o bi-
lanciati. Quelli ciog che dividono al
loro interno la quota di azioni e ob-
bliFazioni in portafoglio sulla base
del profilo di rischio del cliente.
All'interno di questa categoria c’e
una serie di fondi pensata apposita-
mente per chi vuole cercare rendi-
menti (correndo i rischi annessi) il
piu vicino possibile all'universo
azionario puro, senza pero rinun-
ciare a una, seppur non enorme,
protezione del reddito fisso. I fondi
diversficati aggressivi. Di norma
l'allocazione di questi comparti ¢
del 60% in equity e del 40% in
bond, ma l"investimento azionario
uo arrivare a costituire fino al

0% del portafoglio totale.

Posta questa premessa, non va di-
menticatoche lafase di mercato at-
tuale & quanto di pit1 lontano possi-
bile dal poter essere definita tran-
quilla. I mercati sono sotto pressio-
ne ein forte ribasso fin da inizio an-
no, preoccupati per inflazione, ral-
ly delle materie prime, blocco alle

catene di approvvigionamento e,
pili recentemente, per la svolta re-
strittiva adottata dalle banche cen-
trali. Una stretta sui tassi d’inte-
resse che ha fatto schizzare al rial-
zo0 1 rendimenti dei titoli di Stato,

eriferici

soprattutto dei Paesi
dell’area euro (tanto che lo spread
tra Btp italiano e Bund tedesco ha
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superato in settimana i 250
punti base), riportando sotto i
riflettori quel reddito fisso che,
complice un decennio di politi-
che monetarie ultra-accomo-
dantida parte degliistituticen-
trali, era diventato quasi inuti-
le nella ricerca del rendimento.
In questo contesto difficile da
decifrarela selezione di fondi di-
versificati proposta in pagina, e
stilata da Fida, mostra come i
10 comparti (in massima parte
di tipo aggressivo) ordinati per
performance da inizio anno sia-
no in perdita da inizio anno in
media del 3,6%, che passa a un
(comunque positivo) +0,2% su
un orizzonte annuo e a un robu-
sto+23,5% su prospettiva trien-
nale.

Una delle societa di gestio-
ne pil attive nell’asset class &
Mfs Investment Manage-
ment. Oltre al suo comparto
proprietario Meridian Prudent
Wealth, un fondo bilanciato di
tipo moderato, che su un oriz-
zonte triennale rende il 18,2%
(-3,2% da gennaio), 'asset ma-
nager statunitense compare
con il CoRe Series Mfs Prudent
Capital: un fondo in delega di
Fineco Asset Management,
la cui gestione & affidata per
I'appunto a Mfs. «Riteniamo
cheil modo piti prudente per ge-
nerare rendimenti a lungo ter-
mine per gli investitori», com-
menta il team di gestione della
strategia, «sia cercare di evita-
rele perdite. Gran parte del no-
stro impegno si concentra sulla
gestione del rischio di insolven-
za: lo facciamo in parte avendo
la flessibilita di detenere liqui-
dita e derivati per coprire la no-
stra esposizione al mercato, ma
anche in termini di investimen-
tiche effettuiamo». Comesitra-
duce tutto cio a livello di asset
allocation, specialmente nella
situazione attuale? «Abbiamo
iniziato 'anno con un’allocazio-
ne molto conservativa», puntua-
lizzano i money manager, «con
circa il 53% di azioni, 11 10% di
credito e il 37% di liquidita e
Treasury statunitensi a breve
termine. Riteniamo che questo
ci fornisca un’ampia resistenza
alribasso eci permetta di sfrut-
tarela volatilita del mercato su
base opportunistica». Le oscilla-
zioni di mercato, aggiungono,
«ci hanno offerto alcune oppor-
tunita, ma in generale il nostro
profilo di rischio complessivo
non & stato modificato in modo
significativo». Quanto alla sele-
zione delle societa, concludonoi
gestori, «cerchiamo di acquista-

re singoli titoli solo quando rite-
niamo ci sia una valida ragione
alivello di fondamentali per de-
tenere una partecipazione nel
business sottostante».

Anche Eurizon Capital com-

pare in graduatoria con due
comparti, il Sicav Global Dyna-
mic Allocation (-4,8% nel 2022
ma quasi +10% su tre anni) e
I'Azioni Strategia Flessibile
(-5,1%). Peraltro, tra le societa
di gestione del gruppo Intesa
Sanpaolo anche Fideuram
Am punta sull'asset class con il
Fonditalia 4Children (-4,9%).
Corrado Gaudenzi, responsa-
bile delle strategie long term su-
stainable di Eurizon, fa notare
che il fondo Azioni Strategia
Flessibile «adotta appunto una
strategia di allocazione flessibi-
le in equity basata sul rapporto
tra i prezzi e i profitti medi ag-
giustati per il ciclo economico».
Un’ancora valutativa ancora
stabile, che permette alla stra-
te%ia di «trarre vantaggio dalla
volatilita dei prezzi del mercato
azionario, poiché aumenta
l'esposizione in seguito alle cor-
rezioni dei mercati e la riduce
in seguito al recupero delle quo-
tazioni, consolidando i profit-
ti». All'inizio dell’'anno, aggiun-
ge il money manager, «il multi-
plovalutativo era su livelli mol-
to elevati, per cui I'esposizione
azionaria era in prossimita dei
minimi, vicino al 50%, ma in se-
ito alle ripetute correzioni
esposizione del fondo & stata
aumentata fino a circa il 62%».
Pertanto, conclude Gaudenzi,
«qualora la correzione dei prez-
zi dovesse proseguire e segnare
nuovi minimi, lesposizione
azionaria del fondo verrebbe ul-
teriormente aumentata», per
venire ridotta laddove ci fosse
un forte recupero delle quotazio-
ni. (riproduzione riservata)

AL TO P Sicav
Perf% Rating Indice di
12 mesi rischio
Azionari internazionali
= Fidelity FAST Global ACap EUR 16,35 B 20,05
& : S3gA Global Managed Volatility Equity | EUR 11,19 B 12,08
DWS Inv Top Dividend FC EUR 8,62 B 11,26
Azionari Europa
P':" Alken European Opportunities R EUR 12,69 B 16,35
l - SIsFEuropean Valug| Cap EUR 6,42 B 18,64
UBS Lux KSS Europ Eq Value Opp PEUR 352 C 18,24
Azionari USA
Invesco US Value Equity E Cap EUR 12,29 B 18,13
Fidelity Fd-America A 9,76 B 15,26
DWS Invest CROCIUS LC Cap EUR 9,48 B 19,41
Azionari specializzati
» BGFWorld Energy Fund CL D2 EUR 61,24 B 25,65
Schroder ISF Global Energy EUR AT Acc 51,76 C 2813
NN (L) Energy X Cap EUR 46,88 g 26,46
Bilanciati
> Fidelity SMART Global DefensiveACapEUR 1,29 g 5,58
L! Eurofundlux Equity Inc ESG B 0,57 C 7,03
CoRe S CoRe Global Cuirt E Cap EUR 0,50 G 294
Obbligazionari
oy ALF1 International Bond B 18,05 B 5,49
ﬁ’r}_{f‘ EF Bond USD Short Term LTEZ EUR 12,12 A 5,03
g
SISF Asian Bd T Ret At Dis EUR MV 847 A 530
Monetari
CH Liquidity US Dollar-Med L 1491 E 512
AZF1 Alt Cap En A-AZ F Cap EUR 073 o 4,51
" Nordea 1 Norwegian ShTerm B F. BINOK 0,31 D 0,55
Flessibili
CS (Lux) Comm. IndexPlusUSDDBAccS 38,16 o 12,20
Amundi SF - Eur CommoditiesH 3429 o 12,25
AZF.1 International Band A 18,06 o 5,48
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UNA SELEZIONE DI FONDI DIVERSIFICATI PER RENDIMENTO NEL 2022
Nome Nome societa Rendiimento Rendimento Rendimento
anno corrente a1anno a3amni
4 Soprarno International Fund 75 Soprarno Sgr 0,80% - -
4+  GP & G Fund Dinamico RX Generali Investments -1,37% 7,65% 70,31%
4 CoRe Series MFS Prudent Capital L Fineco Asset Management -3,03% = -
4 BL Emerging Markets BM Bli Banque de Luxembourg -3,22% -4.90% 3,52%
+  MFS Meridian Prudent Wealth A1 Mfs Investment Management -3,79% 2,60% 18.15%
4 Franklin Diversified Dynamic A Franklin Templeton Inv. -4,39% 6,36% 29.29%
4  Bancoposta Azionario Flessibile Bancoposta Fondi -4,52% -3,70% 10,04%
4+ EurizonAM Sicav Global Dynamic Alloc. U Eurizon Capital -4,83% -3,30% 9.88%
4 Fonditalia 4Children R1 Fideuram Am -4,92% - -
4 EF Azioni Strategia Flessibile A Eurizon Capital -5,05% -3,47%
Performance calcolate sui dati disponibili if 09/06/2022. Classi retail in euro a capitalizzazione dei proventi Fonte: Fida
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