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report del 31 maggio. «Il mercato 
appare quindi troppo penalizza-
to, il rapporto prezzo-utili è di 11 
e il dividend yield è del 3,8%. Sono 
penalizzate in particolare le ban-
che, tornate a trattare a multipli 
sul tangible book vicini ai mini-
mi visti a marzo 2009 nonostante 
un outlook sui ricavi e sul credito 
decisamente migliore», sottoli-
nea ancora lo studio di Equita. 
Da considerare anche che la bor-
sa milanese è quella che da inizio 
anno ha retto meglio agli impatti 
della crisi greca e del Nord Africa. 
Da inizio anno piazza Affari regi-
stra un rendimento di circa il 4% 
ed è tra le migliori d’Europa.
Tra i fondi azionari Italia c’è an-
che chi ha reso quasi l’8% da 
gennaio. È il caso del comparto 
Schroders italian equity con un 
+7,63%. Il gestore Riitta Hujanen 
a fine aprile sovrappesava Sias, 
Zignago vetro, De Longhi, Snam 
rete gas e Marr e sottopesava 
Eni, Unicredit, Intesa Sanpaolo, 
Generali e Fiat. Al secondo posto 
c’è Fidelity Italy con il +4,67% 
e il +17,69% a un anno, risulta-
to questo che colloca il fondo di 
Fidelity al primo posto per ren-
dimento a 12 mesi. Il gestore è 
Alberto Chiandetti che segue il 
fondo dal 2008. Il money manager 
scommette sulle banche: il primo 
titolo in portafoglio è Unicredit 
che pesa l’8,2% a fine aprile, poi 

Mediobanca e Prysmian (6% 
ciascuno). Nei primi dieci tito-
li in portafoglio ci sono anche 
Banco popolare, Mps e Intesa 
Sanpaolo. L’approccio all’inve-
stimento del gestore è di tipo 
contrarian. Un’azienda è ana-
lizzata da diversi punti di vista, 
con una preferenza per il metodo 
delle cinque forze di Porter (si ve-
da anche box sopra) che consiste 
nell’analizzare i prodotti sostitu-
tivi, i nuovi entranti, i fornitori 
e gli acquirenti dei suoi prodot-
ti. Nell’applicazione di questo 
metodo il gestore si concentra 
particolarmente sugli eventuali 
cambiamenti che il mercato ha 
trascurato nella sua analisi della 
società. In particolare il gestore 

cerca situazioni nelle quali la sua 
percezione è contraria al consenso 
del mercato. Sopra al 4% di per-
formance da inizio anno ci sono 
anche i fondi Ing direct top Italia 

arancio (+4,54%) e il Fondersel 
pmi (4,36%). Quest’ultimo è ge-
stito da Marco Nascimbene che 
nel report di fine aprile spiega-
va: «il fondo continua a essere 

sotto-esposto ai titoli di banche, 
assicurazioni e petroliferi, men-
tre restiamo lunghi su utilities 
e industriali». (riproduzione ri-
servata)
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«Chi si muove per primo conquista un vantaggio», dice Piermario Motta, 
dg della Banca Generali, per chiarire i motivi che l’hanno spinto a cre-
are un’inedita linea di gestione patrimoniale, denominata Lifestyle 
Solutions, che permette di investire su asset insoliti, per esempio i vini 
di pregio e gli orologi da collezione. L’obiettivo, spiega, è di intercettare 
le esigenze di una nuova clientela di altissimo profilo che si è già mes-
sa in luce in Inghilterra, negli Stati Uniti e nei paesi emergenti perché 
ama investire nelle proprie passioni: auto, barche, jet, gioielli, orologi, 
arte, antiquariato, monete, vino, cavalli. 
È una clientela molto particolare, l’HNWI, High Net Worth Individual, 
una nicchia di privati il cui patrimonio supera il milione di dollari: se-
condo i rilievi statistici, questi personaggi ripartiscono attualmente i 
loro investimenti mobiliari tra azioni (40%), obbligazioni (36%), depo-
siti e liquidità (15%), ma riservano il 9% a investimenti alternativi, tra 
i quali sta assumendo un’importanza crescente il passion investment, 
che coniuga performance finanziaria e piacere personale. 
La gestione patrimoniale Lifestyle Solutions è lo strumento studiato 
per consentire al cliente top della Banca Generali di accedere a esclu-
sive opportunità d’investimento e ad eccezionali eventi collegati a esso. 
Le bottiglie di alto pregio sposano bene entrambe le esigenze: «Il vino è 
uno dei passion investment con il più elevato tasso di coinvolgimento 
emozionale», spiega Piermario Motta, «ma tra i prodotti distribuiti in 
Italia non c’è nessuno strumento orientato a questa gamma di prodotti. 
Fino ad ora chi voleva effettuare investimenti con queste caratteristiche 
doveva  salire in auto e andare all’estero, dove hanno sede i fondi spe-
cializzati in questi campi». 
Quello nel vino è un investimento che dà risultati nel lungo periodo e 
non è facile da gestire, però negli ultimi 60 anni, dal 1950 a oggi, ha 
sempre dato un rendimento costante, mediamente del 13%. Ma ciò che 
rende più fascinosa questa scelta è che il vino è allo stesso tempo cultura, 
lusso, status symbol e i suoi appassionati formano idealmente un club 
internazionale che parla la stessa lingua. Proprio per questo, ai clienti 
che aderiscono alla gestione patrimoniale Lifestyle Solution, la Banca 
Generali offre la possibilità di partecipare a eventi esclusivi e degustazio-
ni riservate: è già in programma una visita guidata al caveau di Ginevra 
dove sono conservate le bottiglie protagoniste dell’investimento.

Così brinda Banca Generali 

 

 

Fondo che va, fondo che viene. Dopo la chiusura del comparto 
hedge European smaller companies crescendo, Threadneedle si 
presenta agli investitori italiani con un nuovo fondo dedicato alle 
small cap europee (European smaller companies absolute alpha) 
che rafforza il presidio nei prodotti Ucits III a ritorno assoluto. 
«La possibilità di aggiungere valore grazie a un’analisi fonda-
mentale e delle valutazioni assumendo posizioni lunghe e corte 
offre considerevoli opportunità», spiega Philip Dicken alla gui-
da del nuovo fondo targato Threadneedle. 
Che si basa sul modello economico delle cinque forze di Porter per 
decidere su quali titoli puntare valutando barriere all’entrata, 
minaccia di sostituti, potere contrattuale dei compratori e quello 
dei fornitori, rivalità tra i player esistenti. «Dopo questa prima 
scrematura, il team effettua più di 300 incontri all’anno con il 
management di altrettante pmi», sottolinea Alessandro Aspesi, 
country head di Threadneedle in Italia. Tra i titoli quotati a piaz-
za Affari preferiti dal team che gestisce il fondo in questione c’è 
Diasorin. (riproduzione riservata)
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* Total expense ratio, costi totali a carico di fondo
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private banking offrendo servizi perso-
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nanza e i rapporti personali con i nostri 
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