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FONDI COMUNI La classifica a due anni dele «sgr» pill affidabili premia soprattutto i marchi indipendenti. Con qualche eccezione...

estori che non sono mai finiti in oS

Sono solo 15 le scuderie che dal 2003 hanno offerto risultati positivi con tuti i loro prodotti. In testa le piccole Gesti-Re, con un
rendimento ponderato del 20,4%, e Leonardo (18%), ma non sfigurano nemmeno big come Pioneer, Bipiemme e Mediolanum

egli ultimi due anni han-

nosempre tenuto a gal-

la i loro fondisti. E, in

molti casi, li hanno re-

munerati con perfor-

mance superiori al
10%. Ci sono 15 sgr, capitanate dalla
piccolissima Gesti-Re (+20,39% il ren-
dimento ponderato a 24 mesi), che og-
gi mostrano questo curioso primato.
Mentre altre otto, guidate da Kairos
partner (+27,69%), hanno un risulta-
to ponderato positivo, ma uno o pi
prodotti della scuderia con un segno
menodavantinegli ultimi 12 mesi. Cor-
riere Economia ha fatto] contiin tasca
a tutte le 55 sgr italiane, bloccando il
traguardo della gara virtuale al 31
maggio scorso.

Nella tabella qui afiancocisonoino-
mi dei «sempre in piedi» con la media
+ deirisultati pesati per il patrimonio e
unconfronto conil mercato (vedi grafi-
cosopra). A pagina 16, invece, si trova
I'elenco dei fondi migliori che hanno

| Serpre a galla

che invece portano la maglia nera di
| ogni scuderia. Buoni ultimi pur con un
risultato positivo. 0 con un meno da-
i+ vantinel casodelle ottosgr con? handi-
cap di uno o pil prodotti in rosso.

Nel primo drappello di gestori (sem-
fn'e insellaadueanni 2 un anno) bril-
lano molti dei pochi nomiindipendenti
delnostromercato e alcune grandi re-
ti che vendono prodotti col proprio
marchio. Dopo Gesti-Re (guidata dagli
ex agenti di cambio Reali & Associati)
troviamo Leonardo +18,58%), Medio-
lanum (17,49%), Bim e Simphonya
16 %9, Anima
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E le grandi banche polifunzionali?
Ci sono anche loro. Con rendimenti
ponderati minori, ma di tutto rispetto
dato il peso specifico del patrimonio e
la numerosita dei fondi in gara. Se in-
fatti Gesti-Re vince con 5 prodotti (il
minimo indispensabile), Pioneer im,
la fabbrica di Unicredito, ha offerto il
9,24% in due anni con uno squadrone
di 39 fondi. E anche Bipiemme
(9,08%) & scesa in campo con 30 casse
comuni. Tutti gli altri ne hanno da un
massimodi 16 (Mediolanum e Sympho-
nia) a unminimo di 5. Va subito chiari-
to che I'analisi di Corriere Economia
hatenuto conto solo dei fondi di diritto
italiano e quindii venditori di sicav (in
particolare Pioneer e Mediolanum) so-
no stati monitorati solo sulla porzione
gipatrimomo che riguarda questi pro-

otti

Quali riflessioni si possono fare
guardando questi numeri?

1l rendimento ponderato da un‘idea
rozza, maefficace, di quantosiano feli-
ci i fondisti delle varie case, Perché i
prodotti pit grandi (e quindi maggior-

Cosl il mercato
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mente distribuiti) pesano di pilt nel
computo della media di scuderia di
queli che invece sono piccoli e quindi
meno venduti.

1l confronto con il mercato dice che,
in generale, questi 23 protagonisti
non sé la sono cavata male. Le azioni

partecipato alla maratona e di quelli |

italiane nei 24 mesi hannoresoil 27%,
iBoti13,88%. Guardandoi risultatidel-
le sgr si vedono gli aggressivi che han-
10 seguito |'onda lunga della Borsa e
quellicheinvece hanno offertorisulta-
ti pit simili a quelli dei bond a breve
termine. Molti comunque sono stati in

.

grado di far meglio. Ma & ovvio che le
valutazioni andrebberofatte anche ra-
jonando sui diversi tipi di clientela,
che spesso ha profili di rischio ed esi-
genze diverse!

Lapassione per il total return, il ren-
dimento assoluto — terzo ma non me-
noimportante elemento dellenostreri-
flessioni — & perd il comune denomina-
tore nei desideri di chi investe, piccolo
0 grande, uggressivo o prudente che
sia. Eil disincanto e il pessimismo che
in questi ultimi due anni hanno carai-
terizzato |'atteggiamento dei rispar-
‘miatori italiani devono condurre gli ad-
detti ai lavori a non liquidare le richie-
stedi performance assoluta, quale che
sia il tempo sui mercati, come capricci
di chinons'intende di henchmark e di
relativismi finanziari.

E'vero che gli italiani devono rasse-
gnarsi a diventare pii esperti di tutto
se vorranno far fronte alle sfide di un
futurosenzapil certezze previdenzia-
1. Ma & anche vero che il sistema do-
vra sempre piti andare incontro ai po-
tenziali clienti con semplicit. «Siete
capaci difarmi galleggiare qualunque
cosa capiti?». L'industria del rispar-
mio si trovera a dover rispondere in
modo pratico e soddisfacente a questa
unica, chiara, disarmante domanda.
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