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MIRACOLO DI ANIMA EUROPE

Il fondo obbligazionario flessibile, confluito in Risparmio,
ha realizzato 1l 16,5% in tre anni. Pocht fondi riescono
a confermare la massima valutazione dello scorso anno.
- Al top tra le ntaliane Eurizon, Anima, Ersel e Norvega mentre
tra le case internazionali brillano Ubs, Fidelity,

ono 32 i fondi di diritto
italitano che 1n questa
edizione dell’Annuario
dell’ Investitore sifregia-
no della massima valuta-
zione attribuita da Mila-
no Finanza. Un numero
di prodotti dalla tripla A, questo 1l sim-
bolo che segnala 1 migliori fondi, in cre-
scita rispetto allo scorso anno, quando
erano stat! in 27 a meritare i1l massimo
voto. Solo un ridotto numero di fondi ¢
riuscito a confermare la tripla A attribui-
ta loro Io scorso anno, un compito che
diviene ogni anno piu ditficile, sia per le
difficolta a “interpretare” mercat1 finan-
ziarl molto piu volatili di un tempo, sia
perché non si arresta 1l processo di con-
centrazione e di razionalizzazione avvia-
to da qualiche anno nell’ industria italiana
del risparmio gestito. I fondi e le sicav di
diritto estero che hanno ricevuto il mas-
simo rating sono, invece, 81. Va segnala-
to, tuttavia, che questo numero siriferisce
ai soli comparti ritenuti migliori, senza
tener conto delle diverse classi di quota
nelle quali pud essere a sua volta diffe-
renziato il comparto. E opportuno, infine,
ricordare che per guadagnare il massimo
rating da parte di Milano Finanza € ne-
cessario che il fondo risulti a1 vertici di
tre diverse graduatorie elaborate per cia-
scuna categoria € che valutano, sulla

Franklin e Julius Baer

base degli ultimi 36 mesi, la performance,
misurata dal rendimento medio mensile,
1l rischio, misurato dalla delle variazioni
mensili logaritmiche del fondo ¢ 1a capa-
cita di conseguire rendimenti mensih
superiori alla media della categoria.
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II numero di fondi si restringe ulterior-
mente s¢ si individuano i prodotti che
ottengono la massima valutazione sulla
base di due differenti criteri di analisi.

Nell’Annuario dell’Investitore la valuta-
zione di fondi comuni italiani ed esteri
claborata da Milano Finanza ¢ da sempre
affiancata da un secondo rating fornito da
una societa di analisi indipendente. In
questa edizione, per 1l secondo anno, ¢
stata scelto 1l rating elaborato da Fida
Bluerating, societd italiana specializzata
nejl’analisi di fondi e di strumenti finan-
ziari. Le modalitd di assegnazione del
rating di Fidu Bluerating differiscono da
quelle adoperate da Milano Finanza. Per
cominciare, 1 fondi sono ripartit1 in grup-
p1 omogenei sulla base di una differente
classificazione, molto piu articolata ri-
spetto alle categorie Assogestioni utiliz-
zate da Milano Finanza. La valutazione
¢ incentrata sulla capacita di ciascun fon-
do di ottenere un rendimento superiore al
benchmark di mercato, assumendo 1l mi-
nor rischio di perdite, al netto di quanto

garantito da un mnvestimento privo di ri-
schio. Entrambi rating prevedono cinque
livelll: Milano Finanza utilizza lettere
altabetiche, partendo da una A triplicata
de1 migliori fino alla lettera E dei peggio-
ri; Fida Bluerating attribuisce corone,

cinque per 1 fondi al vertice ¢ via decre-

scendo fino a una corona per 1 meno
brilianti.

Quali e quant:1 fondi risultano migliori
secondo le due diverse valutazioni? Set-
te fondi di diritto italiano, uno in pii ri-
spetto la precedente edizione, ¢ 39 com-
parti di fondi e sicav estere, anche in
questo caso considerando il comparto ¢
non le diverse classi.

Gli unici prodotti italiani che compariva-

'no anche lo scorso anno tra 1 superfondi

sono il flessibile QReturn della Epsilon
sgr e I’obbligazionario Europe Bond di
Anima sgr, la societa nata dall’integra-
zione tra Anima sgr ¢ Bipiemme Gestio-
ni. Epsilon e una societa del gruppo In-
tesa Sanpaolo che utilizza metodologie
quantitative proprictaric neila gestione
dei suo1 fondi. Anima Europe Bond non
potra ripetersi, perché, a seguito di una
razionalizzazione della gamma prodotti,
dal 17 dicembre 2010 ¢ stato incorporato
nel fondo Risparmio, un obbligazionario
flessibile.
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per un altro superfondo, il comparto Eu-
ropa del fondo di fondi Talento di Ersel
che dal | dicembre & diventato Talento
Global Equity, variando la sua politica di
investimento e incorporando altri due
comparti, America e Asia.

- Tra gli altri campioni di questa edizione

ci sono due prodotti azionari, Euromo-
biliare Azioni Internazionali della socie-
ta di gestione del gruppo Credem e

NorVega Azionario Italia. Euromobilia-

re Azion1 Internazionali € la denomina-
zione assunta nel gennaio 2010 dal fon-
do Megatrend che ha incorporato anche
tre compartt azionari specializzati. Nor-

Vega sgr ¢ la societa di gestione nata
dalla partnership tra Nordea, uno dei
maggiori gruppi bancari dell’area nordi-
ca, ¢ Vegagest, ed ¢ subentrata alla stes-
sa Vegagest come sgr di gestione € pro-
mozione dei suoi fondi. Gli altri fondi
con cinque corone ¢ tre A di valutazione
sono Valori Responsabili Obbligaziona-
rio Misto di Etica sgr, una societa che
promuove esclusivamente fondi diinve-
stimento eticl, € Zenit Monetario, obbli-
gazionario euro a breve termine della
societa indipendente Zenit sgr.

Dei superfondi di diritto estero si ¢ gia

SUPERFONDI

detto i1l numero, sono 39, in rappresen-
tanza di 16 diverse case di investimento.
Una prima citazione, d’obbligo, € per 1
pochissimi fondi che hanno confermato
il doppio rating massimo ricevuto lo
scorso anno. Blackrock, il colosso ame-
ricano che ha incorporato negli ultimi
anni Merrill Lynch Investment Mana-
gers e Barclays Global Investors, ci ¢
riuscita con l’azionario europeo
Blackrock Global Fund European
Growth. Alla stessa categoria appartiene
anche Franklin European Growth del
gruppo Franklin Templeton. E un com-
parto specializzato in titoli azionari di

[ fondi che hanno ottenuto il massimo rating da Milano Finanza e da Fida Bluerating

SOCIETA DI GESTIONE FONDO
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SOCIETA DI GESTIONE ITALIANE

Con il maggior numero di rating AAA

SOCIETA NUMERO DI FONDI
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MIGLIORI SOCIETA DI GESTIONE ESTERE

Anima sgr Europe Bond 2
e 1 (dal 17/12/10 fuso in Anima Risparmio) = :
Epsilonsgr | Epsilon QReturn 2 SOCIETA

Con maggior numero di comparti con rating AAA

NUMERQ DI COMPARTI
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societd operanti in paesi sviluppati, 1l cul
successo, ad avviso del gestore, € basato
su beni immateriali (come marchi, bre-
vetti, diritti di proprieta intellettuale e di
esclusiva), il fondo Global Brands di
Morgan Stanley Investment Funds. An-
~ ¢ora un azionario, infine, specializzato
in questo caso sui mercatl americani,
Amex US Equities gestito da Threadne-
~edle. Una seconda doverosa citazione &
~per gli svizzeri di UBS che presentano
il numero di fondi dal doppio rating
massimo piu numeroso: sono 13 fondi

che spaziano un po’ in tutte le tipologie

di investimento, dall’azionario all’ob-

Annuario del’'INVESTITORE

bligazionario, senza rinunciare a1 bilan-
ciati e ai fondi a rendimento assoluto.

.............

Eurizon Capital, la sgr del gruppo Intesa
Sanpaolo continua ad essere la societa
ttaliana con i1l maggior numero di fondi a
tripla A di Milano Finanza. Nel 2008
vantava sei fondi con il massimo rating,
lo scorso anno 1] loro numero si era ridot-
to a quattro, in questa edizione risalgono
a cinque.

[l flessibile Eurizon Team 1 aveva guada-
gnato le tre A di rating anche nei due

anni precedenti, mentre confermano la
massima valutazione dello scorso anno
[’altro fondo di fondi flessibile, Eurizon
Team 2 che opera con un budget rischio
(Value at Risk) del -2% su base mensile,
il bilanciato Eurizon Soluzione 40 e an-
cora un flessibile, Eurizon Focus Rendi-
mento Assoluto 3 anni che ha un obietti-
vo di rendimento medio annuo pari alla
variazione deli’indice Mts Bot, maggio-
rato di un punto percentuale, su un arco
ternporale di 36 mesi. La new entry ¢
Eurizon Focus Garantito 12/12, un fondo
che garantisce dopo cinque anni, 1l 31
dicembre 2012, 11 100% del valore della

LA CLASSIFICA DEI MIGLIORI RATING
I fondi italiant con la tripla A di Milano Finanza

L . LN » A 81 ¢V W i
AAcomeAsgr | AcomeA Mulfifund Linea Aggressiva | Azionari Globali {Mercati Emergenti e Sviuppati] - Lorge & Mid Cap _
Animasgr EmergingMarketsEquity | Azionari Globali (Mercafi Emergenti] - large & Mid Cap
Animasgr | Europe Bond (dal 17/12/2010 Obbligazionari Area Euro - Governativi
R incorporato in AnimaRisparmio) |
KHT%?E@F“ B Infernazionale (dal 17/12/2010 incorporato Diversificati Euro (Azmnl 30-70%)
inVisconteo) I
Caige AM.sgr | Carige Flessibile | Riforno Assoluto (Mediia Volatilte)
Epslonsgr ~ |EpslonQRefun | Ritomno Assoluto (Alta Volatiita)
Ersel Asset Man.sgr | Fondersel | DiversificatiEuro (Azioni30-70%) -
Ersel Assef Man.sgr | Fondersel Infemazionale | Obbligazionari Globali - Governafivi{euro)
Ersel Asset Man. sgr Talento comp. Europa {dal 1/12/2m0 Azionar Europa {Mercath Sviluppati) - Large & Mid Cap Value
| TdlentoGlobalEquity) e o S
Eficasgr | Valori Responsabil Obbligaz. Misto | Diversificati Euro [Azioni01-20%)
Eurizon Capital sgr | Eurizon Focus Garantifo 12/12 | FondiaCapitale Gorantito ,ﬁ
Eurizon Capital sgr | Eurizon Focus Rendim. Assoluto 3 anni__| Ritorno Assoluto (Media Volafiita) B
Eurizon Capital sgr | Eurizon Soluzione 40 | DiversificafiEuro (Azioni 10-50%)
Furizon Capitalsgr [ EurizonTeam 1A | RitomoAssoluto (Bassa Volatifite)
EJ{&EF‘E”&EHE‘@} Eurizon Teqm ? A - | Ritorno Assoluto {Media Volatilito)
Euromobiliare Asset | Euromobiliare Azioni Internazionali | Azionari Globali (Mercati Sviluppati) - Large & Mid Cap Growth
Managementsgr | o |
Fideuram Investimenti | Fideuram Master Sel.Equity Europe | Azionari Europa (Mercati Sviluppati) - Large & MidCap
Inferfund Sicav | Interfund Global Euro o _| Diversificati Euro (Azioni 30-70%) -
Kairos Partners sgr | Kairos PartnersSmallCap | Riforno Assoluto (Alta Volatiite)
leonardosgr | Leonardo Obbligazionario  Obbligazionari Area Euro - Governativi e
Novegasgr  [Norvega AzionarioltaliaA | Azionaori alia - Large & Mid Cap Valve B -
NorVegasgr | NorvegaSinfesiAudace | Diversificati Euro (Azioni 10-50%) S
Norvegasgr | NorvegaSintesi Dinamico | Diversificati Euro (Azioni 30-70%) o
Pioneer Investment | Pioneer Target Controllo A Ritorno Assoluto (Media Volafilte) T
‘Managementsgr | e
Pioneer Investment | Pioneer Target EqunlbnoA Ritorno Assoluto (Media Volatilita) S h
Managementsgr | R B
Prima sqr Prima Forza 1 A Ritorno Assoluto Obbligazicnari (euro) -
(exMonte Paschi AM) |
RMysgr | ABIS Flessiole | Ritorno Assoluto {Mediia Volatilita) T
Symphoniasgr || Bim Obbiigazionario Breve Termine | Obbligazionari Area Euro - Governativi (1-3 Anni) o
UBI Pramericasgr | UBI Pramerica Portafoglio Moderato | Diversificati Euro (Azioni 01-20%) -
UBIPramericasgr | UBIPramericafuro Cash | Monetari Euro (Alta Volatiita)
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quota pill elevato rilevato durante 1l pe-
riodo di sottoscrizione, compreso tra
I’ottobre e il dicembre 2007.

Tra scossoni dei mercati ¢ operazioni di
fusione e concentrazione ¢ diventato
difficile proporre fondi che soddisfino 1
severi requisiti del sistema d1 attribuzio-

' ne del rating di Milano Finanza. Sono

: IE{

solo tre le societa che possono presenta-
re tre fondi con la tripla. Anima sgr puo
contare sul gia citato Europe Bond che
ha ottenuto anche le cinque corone del
rating Fida Bluerating, sull’azionario
Emerging Markets Equity ¢ sul fondo
bilanciato Internazionale, destinato a
sparire dalle graduatorie perché incorpo-
rato dal 17 dicembre nel fondo Viscon-
teo, un bilanciato obbligazionario. Ersel,
in aggiunta al comparto Europa [ora
Global Equity] del fondo di fondi Talen-
to, ha visto assegnare la tripla A anche a
Fondersel e Fondersel Internazionale, un
bilanciato e un obbligazionario interna-
zionale specializzato in titoli governati-
v1, rispettivamente. NorVega sgr, infine,
affiancaallatriplaAdell’ Azionario Itaha
rating analoghi per Sintesi Audace, un
bilanciato obbligazionario che investe
prevalentemente in quote di1 fondi e Sin-
tesi Dinamico, che ¢ un fondo di fondi
d1 tipo bilanciato.

Nel valutare le societa di gestione che
presentano i1l maggior numero di fondi
con rating tripla A di Milano Finanza,
bisogna considerare che 1l dato € indub-
biamente influenzato dal numero di fon-
di complessivamente gestito. Eurizon
Capital, ad esempio, ha ben 49 fondi
valutati ai fini del rating, Anima si ferma
pur sempre a 30 prodottl, menire Ersel
puo contare solo su [l fondt oggetto di
valutazione ¢ NorVega su 15. Olire a
valutare il numero 1n assoluto di fondi a
tripla A, puo essere mteressante verifi-
care anche come si ¢ comportata |’intera
gamma prodotti di una societa di gestio-
ne, capire, cloe, se, oltre alle eccellenze
premiate con tre lettere A, cisiano anche
altri prodottl su livelli"di rating superio-
r1 alla media.

Nel segnalare le miglior1 societa di ge-
stione, Milano Finanza propone da tem-
po un’analisi della qualita complessiva
de1 prodotti gestiti da ciascuna sgr. I
calcoli sono abbastanza semplici: & suf-
ficiente “tradurre” in un punteggio il
rating assegnato e calcolare poi la media
per clascuna societa. Cosi, ad ogni rating
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AAA sono attribuiti cinque punti, quattro
punti vanno ai fondi che hanno un rating
B, tre a quelli con un rating C, due punti
per il fondi con rating D e un solo punto
per t fondi con il voto pill basso, la lette-
ra E. Per rendere pitt omogeneo il con-
fronto, le societa di gestione sono suddi-
Pl T ~ VISE I (e gruppi omogenei per numero-
_- ﬂw M :;:;.;;;;;?Q@ Hiefianmﬂlﬁ;j -Immhure e ..:_.-_-;:;;-:-._:.:-5;;_.;_:_:__:_:: _:_._:.;_._:_5 ;__5:.:.;;:.3_ * sith dei fondi valutati dal rating ME. Sono
e . S escluse dai calcoli le societd che hanno
meno di cinque fondi oggetto di rating; a
questo riguardo va ricordato che Milano
Finanza non calcola 1l rating dei fondi
che hanno meno di 36 mesi di operativi-
ta ¢ per quelli che hanno variato categoria
ST e T e E e T e e e e el periodo in esame o che presentano un
‘ -_;__:;-;5 : IQI Eme ﬁ“w“mmﬂﬁwmw 'rj mﬁwﬂwmﬂmm¢m*ﬂmﬂm m‘“’“’w ‘;”"’”;* “"m‘**”“‘“ andamento 'prim di correlazione con il
b e comparto di appartenenza.
Il primo gruppo comprende le societa di
gestione che hanno un numero di fondi
oggetto di valutazione compreso tra un =
minimo di cinque a un massimo di 10. &
Nel secondo gruppo sono incluse le so-
cieta di medie dimensioni che hanno tra
11 e 20 fondi con rating. L’ultimo gruppo
e quello dei grandi gruppi, con non meno
di 21 fondi esaminati ai fim dell’attribu-
zione del rating.
Lo scorso anno la graduatoria delle so-
cieta di minori dimensioni vedeva due
societa appaiate con la stessa media rating
di 3,60, la Bpvi Fondi e Bancoposta Fon- Z
d1. In questa edizione 1a sgr del Bancopo-
sta stacca di pochissimo Epsilon sgr,
entrambe con un valore medio che shora
Q wanons - AZIonan CUFORa (IMercan Syl Cop = 114, La peculiarita di Bancoposta Fondi
| Wm - ' '_ ‘-mt‘l _| an d. lwm | ""i;fjf;:fj:j:_';_;:‘;:.-::j;f;-_l.-; -*"""":_.f.fff:_jE'f.j;'j*i{.-i-;:;.?j:; .?;:-;i,f?.iﬁ'_ﬁ{?;%}i'f-j}'5'?'.fff'fl?‘?'-;ff'-.3-':':.-'---i_;___;’_.ﬁ?-'i?_'?:fﬁ'j:.?'f*?jfj'f:-‘f}i?3'3;_.?'f’:'-f:-;-j-j:f-:_-f:f._'}-ﬁ;.fﬁ?_ﬁ?_}'jﬁi : ; .;--.: - ¢quelladinon avere alcun fondo datripla
§g Q;g ’"f:d Equﬂss s ':___'__.:'_;_-;_f_-f:.;_ - | A, madeisei fondi analizzati, ben cinque,
| S " Yazionario internazionale, due bilanciati,
un obbligazionario euro e il monetario, ¥
o0 hanno ricevuto 1] rating B e 1] sesto, Ban-
B Q!SJ L Ox' _';;f.g. o i-. i_'.-: L ~~ coposta Investimento Protetto 90, ha un
. apprezzabile rating C. Tra i cinque fondi
di1 Epsilon sgr si rileva un solo fondo da
tripla A, QReturn; tre 1 prodotti da rating
B, il bilanciato DLongRun, |’ obbligazio-
nario QIncome e il monetario Cash, meno
_ - i e brillante Mazionario euro QEquity  che
o UE§ LLq@qu ; Sicav USA Growth A zionor or | .;:" o ...l ... non va oltre un rating D. BPvi Fondi si
'. UES {"-UK) K@ Y 59 fec’nem 5 C CW e i:‘-':" - collocaal terzo posto, con un rating medio
o S e R e R di 3,2 calcolato su Cianﬂ pl’(}dOtti, nes-
suno dei quali ha meritato 1l voto di ec-
cellenza.
Crescono le dimensioni delle societa, ma
non si riduce di troppo il rating medio nel
secondo gruppo di sgr. In vetta, con una
media del 3,54, si colloca Ersel sgr, gia
seconda nell’ultima edizione. La societa
indipendente torinese, si € visto, puo con-
tare su tre fondi da tripla A, ma anche sul
rating appena infertorc, contrassegnato
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da una lettera B, attribuito agli azionari | suoi 14 fondi non riesce a collezionare | mati un gradino piu in basso, 16 hanno
Fondersel America, Oriente e PM.I.; una | triple A, ma pud contare sulla valutazio- | una valutazione superiore alla media, 10 % &
macchia il rating minimo E assegnato | ne inferiore, la B, per meta dei suoi | hanno un meno soddisfacente giudizio g EE:
all’obbligazionario Fondersel Reddito. prodotti: gli azionari BNL Azioni Ame- | segnalato dalla lettera D e solo quattro &5 |=
NorVega sgr, la ex Vegagest che lo scor- | rica, Azioni Emergenti, Azioni Europa | fondinavigano sul fondo delle graduato-
sO anno si era confermata al vertice di | Crescita ¢ Azioni Italia PMI, 1l moneta- | rie delle rispettive categorie, cosi da
questa classifica con un valore medio | rio BNL Cash, 'obbligazionario BNL | guadagnare 1l rating piu basso, E.
piuttosto elevato, 3,93 su un totale di 14 | Obbligazioni Emergenti, il fondo protet- | Nel 2009 la sgr del gruppo IntesaSanpa-
prodotti, si colloca quest’anno al secon- | to BNL Protezione e 1 flessibili BNL | olo guidava la graduatoria davanti a
do posto, ma con una media in calo a | Target Return Liquidita ¢ Paritalia Or- | Bipicmme Gestioni / Anima sgr ¢ Sym- .
3,27. Anche quitre fondi a triplaAsuun | chestra. phonia sgr, appaiate. Sulla base dei ri- = =
totale di 15 prodotti, altri tre comparti | Trai gruppi di maggiori dimensioni nes- | sultati del 2010 il secondo posto & occu- - %
hanno meritato un rating B, cinque sono | suno riesce a scalzare Eurizon Capital | pato da UBI Pramerica davanti a Anima £|2
su upa valutazione sopra la media, ma | dalla prima posizione, con una media di | sgr. Solo ad Ubi Pramerica Portafoglio = E'
sono presentl anche tre fondi con un | 3,122, De1 49 fondi con 1 requisiti per | Moderato, unbilanciato, e stata assegna-
rating D e al Monetario ¢ stato attribuito | 1'elaborazione del rating di Milano Fi- | tala tripla A, ma sono sette 1 fondi con
1} voto piu basso. Terzo posto per BNP | nanza, cinque, come s1 ¢ visto, hanno | unrating B su un totale di22. |.a gamma
Paribas Asset Management che con i | meritato la tripla A, altri 14 si sono fer- | di1 Anima sgr prima dell’intervento di
I FONDI ESTERI CHE HANNO OTTENUTO IL MASSIMO RATING = >
-
da Milano Finanza e da Fida Bluerating e
SOCIETA FONDO / SICAV CATEGORIA BLUERATING &
Amex | AMEX Pan European Equifties | Azionari Europa [Mercali Sviluppat) -Llarge &MidCop
Amex _AMEXUSEquities | AgonanUsa-largedMidCap
AXA Investment | AXAWFSwissEquities | AzionariSvizera -large & MdCap
BlackRock | BGFERuropeanGrowth | Azionari Europa (Mercati Sviluppati] - Large & Mid Cap Growth
Credit Suisse | CS Equity Fund (Lux] Global Security | Azionarn Globali (Mercati Sviluppat) -Large & Mid Cap Growth = —
Fidefty | FFAsean | AdonariAsiaPacifico {MercatiEmergentie Sviluppat)  &I5
fidefity | FFJapanAdvantage | AdonariGioppone -large & MidCapValve . ZlZ
Franklin Templeton | Franklin European Growth | Arionari Europa [Mercati Sviluppati] - Large & Mid Cap Growth | &
Franklin Templeton | Frankiin Furopean Smallk-Mid Cap | Arionari Europa (Mercati Sviluppati] - Mid & Small Cap Growth 2|2
Franklin Templeton | Franklin Global Small-mid Cap Growth | Azionari Globali-mMid&SmalCap .
Frankiin Templefon | Franklin Mutual Global Discovery | Azionari Globali (Mercati Sviluppafi] -large dMidCap
JuliusBaer JB Multicooperation Commodily | Fondispecializzati sui Derivat (Matene Prime)
JuliusBaer _| JBBF Credit Opportunifies | Obbligozionari Euro - Corporate
JullusBaer |_JB BF Dollar Medium JermBond = | Obbligazionari Usa - Corporate e Governativi (Breve-Medio Term.)
Julius Baer JB EF Global Confrarian Stock - | AZonari Globali {Mercati Sviluppati] - Large & Mid Cap Value =
e | (dal’1/10/10 BEF Specialvalue) | e e B
JuliusBaer _| JBEF JapanStockfund | _Azionari Giappone -targe & MidCap  EIS
J.P.Morgan Am | JPMUS Agaregate Bond o Obbligazionari Usa - Governafivi 2| o2
Morgan Stanley | M§GlobalBond - Obbligazionari Globgli - Corporate e Governativi =
Morgan Stanley | # MS Global Brands _Azionari Globali {Mercati Sviluppat) -Large & Md Cap
Oyster | Oyster Japan Qpportunities | Azionari Giappone -Large & Md Cap Valve .
Pictet International | PF (LUX) Global Emerging Debt | Obbligazionari Globali (Mercati Emergenti] - Corporate e Governativi.
Pictet International | Pictet Generics e Azionari Settoriali - Farmaceutico e Sanitario |
Pioneer " Pioneer Funds Furoland Equity | Adionari Areg Euro - Large & Mid CapValve
ussell Fund | Russell Pacific Basin [ex-Japan) Equities | Azionari Asia Pacifico (Mercati Emergenti e Sviluppati escl. Giappone] |
SG Asset Managem. | Sgam Fund Equities Luxury&Lifestyle | Azionari Setforiali - Beni di Consumo Secondari (incl. Benidilussol 51
uBs | UBS {Lux)BondFund AUD | Obbligazionari Dollaro Australiono . =
uBs | UBS(Lux)BondFund CAD | Obbligozionari Dolloro Canadese . E|5
UBS | UBS (Lux) Bond Fund Euro High Yield | Obbligazionari Euro - Corporate High Yield 7
UBS ] UBS|Lux)Equity Fund Mid Caps USA | AzionariUsa-Mid&SmallCap
uBs | UBS(lux)EquityFundTawan AdonariTaiwan
UBS 1 UBS [Lux} Equity Fund Asian Consumption | Azionari Settoriali - Informafica e Tecnologia (Asia Facilicol . ———o
UBS | UBS(Lux] Equity Sicav USA Growth _  AzionariUsa -Large & MidCop Growtn
UBS 1 UBS{lux) EquitySicavRussia L AZonaiRuUsSiQ ——
UBS | UBS [Lux) Key Sel. Sicav Abs Return Plus | Riforno Assoluto (Alta Volafiite) . . &
UBS | UBS {Lux} Medium Term Bond Fund USD_| Obbligazionari Usa - Corporate e Governativi [Breve-MedioTerm.) . &
UBS | UBS (Lux) Strategy Fund Balanced | Diversificati (Azioni30-70%) . .-
UBS | UBS(Lux)Strategy Fund Equity | Azionar Globali [Mercati Emergenti e Sviluppati) - Large & Mid Cap - =
UBS 1 UBS{Lux)Strategy FundYield Diversificali (Azioni 10-50%) . S ———
Yontobel | VontobelUS DollarMoney . tMonefariDollaroUsa _
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Ritaglio stampa ad uso esclusivo del destinatario, non r:.produc:.blle



MIUANO

FINANZA

31-12-2010
9/18

I

Data
Fagina

Foglo

DI Bt
8 T oEEGER
TR R B 5
SN ey
SHET T FES
R T i
R e e
pAEEE o AME
PR L I R RSl
LI P T hi=n
= — " .

razionalizzazione contava su 30 fondi
oggetto di valutazione. Al valore medio

~di poco superiore al valore di 3, hanno

contribuito 1 tre fondi con la tripla A, gia
segnalati, sette prodotti con rating B ¢
altri 12 che presentano un rating di C che
segnala un valore superiore alla media
della categoria.

Se ¢’¢ una graduatoria che nel confronto

con gli anni passati evidenzia (n misura
netta le difficolta per i gestori dei fondi
di conseguire nel tempo risultati migliori
dei concorrenti, ¢ certamente quella del
fondt che riescono a guadagnare 1l mas-
simo riconoscimento di Milano Finanza,
la tripla A, nel corso di pili anni. Colpa
un po’ dei mercati, ma certamente la fu-
sione tra societa di gestione, I’ehimina-
zione di fondi o la loro incorporazione
altri prodotti ha in molti casi cancellato
del tutto la possibilita per il gestore di
“concorrere”.

In questa edizione dell’Annuario
dell’Investitore ncssun gestore riesce ad
andare piu in la di tre anni consecutivi
da tripla A, mentre nelle precedenti edi-
zioni non sono mancati fondi capaci di
ricevere 1l rating massimo per sei o set-
te anni di fila. Solo quatiro 1 fondi al
terzo anno consecutivo da primi della
classe. Eurizon Team ! ¢ un fondo a
rendimento assoluto incluso nella cate-
goria Assogestioni dei fondi flessibili e
oestito da Alberto Luraschi. L’obiettivo
dichiarato della gestione € conseguire
una crescita contenuta del capitale inve-
stito ottimizzando il rendimento del
portafoglio, nel rispetto di un budget di
rischio, 1dentificabile con un VaR (Value
at Risk) mensile, con un livello di pro-
babilita del 99%, par1a-1,2%. L.eonardo
Obbligazionario € un fondo obbligazio-
nario area euro a medio/lungo termine;
1o stile di gestione adottato € caratteriz-
zato da un’attenta analisi dello scenario
macroeconomico ¢ da valutazioni sulie
dinamiche dei tassi dr interesse correnti
e sulle curve dei rendimenti attesi. E un
bilanciato obbligazionario che presenta
un grado di rischio medio Portatoglio
Moderato di UBI Pramerica, societa di
gestione del risparmio del gruppo UBI
Banca, nata dalla joint venture con

1 americana Pramerica Financial; il tecam

di gestione ¢ guidato da Emilio Franco.
NorVega Azionario Italia é specializzato
sul listino italiano e adotta un approccio
“top down” che parte da analisi econo-

mico-finanziarie per selezionare le so-
cieta che presentano prospettive di cre-
scita. Va segnalato che dal marzo 2010
la gestione del fondo ¢ passata da Vega-
gest sgr a NorVega sgr, il cul responsa-
bile del settore gestione € Andrea Arata.

Il gruppo estero che annovera il maggior
numero di fondi con il rating AAA di
Milano Finanza ¢ lo svizzero UBS, che
di fondi primi della classe ne ha ben 13,
distribuiti tra diversi fondi e sicav multl
comparto. Tre comparti appartengono al
fondo UBS (Lux) Bond Fund ¢ sono
specializzati sui titoli denominati in dol-
lari australiani e in dollari canadesi, cutl
si aggiunge Euro High Yield, focalizza-
to sulle emissioni societarie ad alto ren-
dimento. I comparti a tripla A del fondo
UBS (Lux) Equity Fund sono tre, 1’ azio-
nario Mid Caps USA, 1l comparto che
investe sui mercati di Taiwan e Asian
Consumption, focalizzato sulle azioni di
societa operanti in Asia (Giappone
escluso) nella fornitura di beni € servizi
per 1 consumatori asiatici; la sicav UBS
(Lux) Equity Sicav allinea il comparto
USA Growth ¢ quello specralizzato sul-
le azionl della Russia. UBS (Lux) Me-
dium Term Bond Fund ¢ un fondo di
diritto lussemburghese di tipo obbliga-
zionario. 1l fondo UBS (Lux) Strategy
Fund vede premiati 1 comparti Yield,
Balanced e Equity; i primi due sono
comparti bilanciat: con un profilo di ri-
schio crescente, il terzo investe almeno
i1l 70% del patrimonio in azioni interna-
zionali. Non manca, infine, un comparto
a rendimento assoluto, Absolute Return
Plus della sicav UBS (Lux) Key Selec-
tion.

Fidelity Investment Managers € una del-
le piu importanti societa di gestione di
fondi a livello internazionale, con oltre
200 miliardi di dollarn di attivi. La sua
caratteristica principale € 1’approccio
fondamentale: Fidelity crede da sempre
che ricerche approfondite sulle societa
quotate siano 1l metodo piu efficace per
selezionare gli investimenti e ottenere
risultati eccellenti nel lungo periodo. |
suo1 sei fondi da tripla A sono tutti pro-
dotti azionari, specializzati nell’area
Asia-Pacifico, FF Asean, sull’azionario
Europa con FF European Dynamic
Growth, sui mercati emergenti del sud
America, FF Latin America, 0 per sin-
golo mercato, FF Japan Advantage ¢ FF
Switzerland, oppure per settore, FF Con-
sumer Industries.

A quota cinque compart: dal rating mas-

simo c¢i sono due operatori, Franklin
Templeton e Julius Baer. Franklin Tem-
pleton & quotata alla borsa di New York
e opera con team di gestione specializ-
zati, Franklin ¢ focalizzato nella gestio-
ne di tipo growth (titoli a forte potenzia-
le di crescita) e nella gestione obbliga-
zionaria e ad alto rendimento, mentre
Templeton adotta un approccio value
(titoli sottovalutati dal mercato) ¢ copre
1 mercati internazionali ed emergenti. La
societa californiana allinea guattro fon-
di azionari di matrice Franklin, I’Euro-
pean Growth, I’ European Small-Mid
Cap, il Global Small-Mid Cap Growth,
il Franklin Mutual Global Discovery,
mentre Templeton Global Bond investe
in titoli di debito di emittent1 governa-
tivi, parastatali e societar1 di tutto 1
mondo. Julius Baer ¢ il maggior gruppo
svizzero di private banking, quotato al
listino svizzero e Swiss & Global Asset
Management ¢ 1a denominazione assun-
ta dalla Julius Baer Asset Management
attiva nella gestione di fondi e sicav. |
cinque compartl premiati con la tripla A
appartengono a diverse sicav. E un com-
parto della Julius Baer Multicooperation
Commodity che investe nell’indice di
materie prime relative a energia, agri-
coltura, bestiame, metalll preziosi € in-
dustriali denominato Rogers Internatio-
nal Commodity Index Enhanced SMTR.
Due 1 comparti della sicav Julius Baer
Multibond. Credit Opportunities ha un
approccio flessibile: investe in obbliga-
zlonl socletarie investment grade, in
obbligazioni high yield e in obbligazio-
ni di mercati emergenti, In funziong
delle opportuntta e delle valutazion di
mercato. Dollar Medium Term Bond
investe prevalentemente nel segmento
delie obbligazioni denominate in dolla-
r1 Usa con una vita residua compresa tra
1 € 5 anni. Completano ’elenco dei ton-
di tripla A due comparti della sicav Ju-
lius Baer Multistock, 1’azionario giap-
ponese JB EF Japan Stock e JB EF
Global Contrarian Stock (dall’ 1/10/2010
JB EF Special Value), specializzato in
azioni di aziende che a parere dei gesto-
ri sono fortemente sottovalutate ¢ lascia-
no prevedere un elevato potenziale di
crescita. |

Con quattro comparti da tripla A sono
presenti, infine, 1 francesi di AXA In-
vestment, le strutture di gestione fondi
di J.P.Morgan e di Morgan Stanley, due
gruppi svizzeri, Pictet e Vontobel, € un
pezzetto d’Italia, rappresentato dai fon-

d1 di diritto estero di Pioneer del gruppo
UniCredit.
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