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Sui 12.500 fondi classificati, 8.400 dei quali destinati alla clienela retali', 6.450 hanno ottenuto un rating

Stavolta Threadneedle li batte tutti
Hanno passato il test a pieni voti, i prodotti di Hsbc,di Lombard Odier e di Pictet

Giunti alle porte della stagione calda
sono giunte al termine anche le analisi
mensili sul risparmio gestito di maggio
che, prendendo in considerazione i fondi
italiani ed esteri, giungono a compimen-
to con l'attribuzione dei rating. I 12.500
fondi classificati e categorizzati diventa-
no 8.400 se si prendono in considerazio-
ne i soli strumenti autorizzati alla vendi-
ta in Italia e non riservati agli investitori
istituzionali. Su questo sottoinsieme il
giudizio di rating è stato attribuito a
6.450 fondi e 600 sono ai vertici delle

II sistema Blueratiny
classifica i prodotti di
investimento rispetto alle loro
caratteristiche fondamentali
e all'asset allocation

categorie ottenendo le 5 corone. Questi
numeri suggeriscono una riflessione
sulla distinzione tra categorizzazione e
classificazione, strettamente collegati ma
con un significato e un utilizzo fonda-
mentalmente diverso. Il sistema
Bluerating parte dalla Classificazione, un
processo che consiste nello "smontare"
la politica di investimento dei fondi
rispetto alle loro caratteristiche fonda-
mentali. Si tratta di un'attività di analisi
nel senso più lato del termine, con
un'opera scrupolosa di approfondimento
delle principali caratteristiche dell'asset
di riferimento. Il risultato di tale attività
è sicuramente interessante perché con-
sente di verificare le differenze, spesso
sostanziali, intercorrenti tra Fondi all'ap-
parenza simili. Ecco quindi che si proce-
de con l'individuazione delle Asset Class

su cui si concentrano gli investimenti,
siano quelle tradizionali legate all'Equity
o ai Bond, oppure siano le più "attive"
riconducibili ai ed. Flessibili oppure ai
Ritorno Assoluto. In questo modo otte-
niamo un'immagine immediata del pro-
dotto oggetto di osservazione, che neces-
sita però di ulteriori approfondimenti,
ecco quindi che procediamo con gli altri
elementi in grado di influenzare positi-
vamente o negativamente l'andamento
del fondo in questione, come ad esempio
la scelta delle aree geografiche in cui
impiega denaro, quale sia l'esposizione
valutaria, che tipo di titoli vengono scel-
ti ed inseriti in portafoglio. In questo
modo approfondiamo implicitamente
quelle che sono le politiche d'investi-
mento del fondo e l'attitudine del team
di gestione. L'organizzazione delle infor-
mazioni che emergono dal processo di
analisi offre la possibilità di cercare
all'interno della vasta gamma di prodot-
ti, quale quella del risparmio gestito,
quelli che rispondono alle caratteristiche
desiderate, alla nostra idea di investi-
mento ed eventualmente di costruzione
di un Portafoglio. In altre parole stiamo
svolgendo un primo e fondamentale
passo per orientare le proprie scelte di
impiego. Il processo di categorizzazione,
poi, porta alla determinazione di una
valutazione di merito, che può essere
invece realizzata prendendo in conside-
razione i fondi con le medesime caratte-
ristiche, quelle viste sopra, in maniera
che possano essere considerarti confron-
tabili o meglio come si dice in gergo tec-
nico "comparabili". Le Categorie sono
proprio dei peer group, con una certa
rilevanza di mercato e quindi in possesso
di determinate caratteristiche sia dimen-
sionali che di presenza sul mercato, che
hanno l'obiettivo di rendere possibile un
giudizio quantitativo, il rating, sull'an-
damento che gli strumenti analizzati. Si
parte quindi da un processo di analisi

qualitativa, quale quello della classifica-
zione, per giungere ad un quantitativo,
che si manifesta nell'attribuzione delle
Corone. Il rating è un giudizio relativo -
non assoluto - che è attribuito all'interno
delle singole categorie e permette di ordi-

nare i fondi che vi appartengono secon-
do parametri di rischio e rendimento.
Quello che serve all'investitore moderno
per compiere delle scelte ancora più con-
sapevoli e con informazioni sempre più
accurate.
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Aberdeen
Tra i prodotti migliori quelli di Nordea, di Janus Capital e di Aberdeen

Sono 60 i nuovi fondi
con cinque corone
Limitando l'analisi alle categorie sufficien-
temente numerose, ossia quelle categorie
con almeno 30 componenti, registriamo il
raggiungimento di quota 60 per i fondi
che a maggio hanno raggiunto l'impor-
tante vetta delle 5 corone - il massimo
punteggio attribuibile - incrementando il
giudizio del mese precedente o ricevendo-
lo per la prima volta.
Il confronto rispetto al mese precedente
mostra una leggera crescita, grazie ad una
maggior variabilità all'interno delle cate-
gorie azionarie, conseguenza delle rapide
fluttuazioni degli ultimi mesi, per cui i
promossi sono 34 (erano 29), 15 apparten-
gono a comparti obbligazionari e moneta-
ri, 9 sono diversificati e a ritorno assoluto.
Che informazione riceviamo da questa

prima sintesi? Sicuramente un plauso ai
gestori azionari che in un momento di ele-
vata incertezza come quello degli ultimi
mesi riescono a mantenere performance
accettabili senza cedere ad attacchi di
panico. Una citazione particolare merita-
no i 4 fondi che per la prima volta ricevo-
no il rating e si collocano subito tra i
migliori della categoria di riferimento: il
"First State Investments Asia Pacific
Leaders" con una performance a 3 anni
superiore al 30%, il "Nordea Stable
Return" della categoria Ritorno Assoluto
(Media Volatilità), con un andamento
positivo particolarmente persistente
anche nel difficile 2011, poi il Parvest
Global Environment (Azionari Tematici -
Ecologia e Ambiente) ed il monetario USA

"Lombard Odier Money Market USD". Tra
in neo promossi il fondo con la migliore
performance a 3 anni è il "Threadneedle
American Smaller Companies", +46%, ma
sono oltre il 40% anche altri 4 strumenti,
tutti obbligazionari, il "Pictet Global
Emerging Debt" 1"'HSBC GIF Global
Emerg. Markets Bond, il "Janus US High
Yield" e 1"'Aberdeen Global II Asia Fixed
Income" che presentano volatilità decisa-
mente più contenute rispetto ai fondi
azionari, sebbene, in assoluto le oscillazio-
ni possano essere considerate non trascu-
rabili. Spostando l'oggetto della nostra
attenzione al rapporto rischio-rendimento
i primi posti sono infatti occupati tutti da
fondi monetari e obbligazionari tra i quali
emergono il "PensPlan Invest Cash Fund"
il "BGF Euro Short Duration Bond", lo
"Zenit Monetario", il "SISF Euro Short
Term Bond" ed il "New Millennium Total
Return Flexible", quest'ultimo incluso
nella categoria Ritorno Assoluto (Bassa
Volatilità) ma con una componente obbli-
gazionaria preponderante.



SOLDI 23 giugno 2011 focusrating 17

LA LISTA DEI PROMOSSI AL RATING "5 CORONE" A FINE MAGGIO 2011

Prodotto

TIF American Smaller Companies RNI GBP

Pictet_C!obaL Emerging Debt P Cap EUR

Società di gestione

Threadneedle Investment Funds

Pictet Sicav

Categoria

Azionari Usa - Mid St Small Cap Growth

Performance
3 anni

45,92%

Standard dev.
3 anni

ISIN

HSBC GIF Global Emerg. Markets Bond E Cap EUR HSBC Global Invest Funds Sicav

lanus US Hiqh Yield A2 $

Aberd. CI. Il Asia Fixed Income A1 Ine $

Janus Capital Funds Pie

Pictet Generics R $

Aberdeen Global II Funds

Pictet Sicav

SJSF_GJoba|_Bond_B_CaE:?

Obbliqazionari Globali (Mercati Emergenti) - Corporate e Governativi 44,51%

Obbliqazionari Globali (Mercati Emergenti) - Governativi 43,15%

_ 42,89%

41,80%

38,97%

Obbliqazionari Usa - Corporate Hiqh Yield

Obbliqazionari Globali (Mercati Emergenti) - Corporate e Governativi

Azionari Settoriali - Farmaceutico e Sanitario

FS Asia Pacific Leaders EUR A Cap EUR

MS Global Bond A $

Schroder Int. Selection Fund.

First State Investments leve

Obbligazionari Globali - Corporate e Governativi 32,64%

Azionari Asia Pacifico (Mercati Emergenti e Sviluppati esci. Giappone) 31,61%

Morgan Stanley Investment Fund Obbligazionari Globali - Corporate e Governativi 26,91 %

CSjGIpbal Fixed.lnc_.PiusiHed3edlB_aie_pjs_$_Hedq_. Goldman Sachs Funds SICAV Obbliqazionari Euro Hedged Globali 25,21 %

|B Multicoop. Strategy Balanced B CHF [uliusBaer Multicoop. Sicav Diversificati (Azioni 30-70%) 22,83%

Franklin Global Small-Mid Cap Growth N Cap. $

TLux Pan European Smaller Comp. AE EUR

HSBC GIF Euro Bond E Cap EUR

Franklin Templeton Inv. Sicav Azionari Globali - Mid St Small Cap

Threadneedle (Lux) Sicav Azionari Europa (Mercati Sviluppati) - Mid & Small Cap

HSBC Global Invest Funds Sicav Obbligazionari Area Euro - Corporate e Governativi

SISF Strategie Bond EUR Hdq A Cap EUR

TIF American RNI GBP

Schroder Int. Selection Fund Ritorno Assoluto Obbligazionari (euro)

Threadneedle Investment Funds Azionari Usa - Large & Mid Cap Growth

22,30%

21,47%

20,35%

20,3J%

Vontobel Emerging Markets Eguity C j _

UBS Lux KS Absolute Return Med P

Vontobel...Fund[Mgmt. Sicav_.

Parvest Bond Euro Government Cap Classic EUR

Nordea Stable Return_Bi_EJJR__

Ubs (Lux) Key Selection Sicav

Parvest Sicav

Azionari Globali (Mercati Emergenti) - Larqe St Mid Cap Growth

.Ritorno Assoluto (Alta Volatilità) _

18,28%

18,14%

Obbligazionari Area Euro - Gpvernatìyi_

15,58%

15,27%

Nordea 1 Sicav Ritorno Assoluto (Media Volatilità)

BGF Euro Short Duration Bond B2 EUR

MF5 Meridian European Growth Al $

BlackRocl< Global Funds Sicav

Mfs International Limited

Obbliqazionari Area Euro - Corporate e Governativi (1 -3 Anni)

Azionari Europa (Mercati Sviluppati) - Larqe & Mid Cap Growth

Vontobel US Value Equity B $ Vontobel Fund Mqmt. Sicav Azionari Usa - Larqe St Mid Cap Value

_ 14,18%

13,79%

1_2J56%_

12,46%

MFS Meridian Global Equity Al $ Mfs International Limited Azionari Globali (Mercati Sviluppati) - Larqe St Mid Cap_ 11,96%

)PM America Larqe Cap A Dis $ IPMorqan Funds

Franklin U.S. Equity A Cap. $ Franklin Templeton Inv. Sicav

Azionari Usa - Large & Mid Cap

Azionari Usa - Larqe St Mid Cap

_ _.1L52%

U,P7_%_

BNP^ajrjbasPlanSJcav _Ritomo Assoluto (Alta Volatilità) 10,97%

Euro Sh.Term Bond A Cap. EUR

SISF US AH Cap A Cap. $

Schroder Int. Selection Fund Obbjigazipnari Area Euro - Governativi (1-3 Anni)

Schroder Int. Selection Fund Azionari Usa - Larqe St Mid Cap

10,93%

10,40%

Sgarri Money Market A Cap. $

LO Funds Money Market USD P Cap $

Nordea European Value BP EUR

Sgam Fund Sicav _ Monetar] Dollaro Usa

Lombard Odier Funds Sicav Monetari Dollaro Usa

10,35%

Nordea 1 Sicav

SWIP UK Opportu.nitje_s_B_GBP_ Swip Funds_S|cay_

Azionari Europa (Mercati Sviluppati) - Larqe St Mid Cap

Azionari Regno Unito - Larqe St Mid Cap

10,29%

10,27%

10,15%

Pion. F. US Research Eq. F EUR Pioneer Asset Mqmt SA Azionari Usa - Large St Mid Cap 10,01%

SISF QEP Glob. Active Value A Cap EUR

|PM Global Balanced (EUR) A Acc EUR

Schroder Int. Sejectjp.n Fund Azionari Globali (Mercati Sviluppati) - Larqe & Mid Cap Value

JPMorgan Investment Funds Diversificati Euro (Azioni 30-70%)

Motus Sicav

UBI Pra. Portafoglio Dinamico

Zenit Monetario R

UBI Pramerica _Sg.r.S.p_A_

Zenit Sgr Spa

Azionari Globali (Mercati Emergenti e Sviluppati) - Large & Mid Cap

Diversificati Euro (Azioni 30-70%)

Monetari Euro (Alta Volatilità)

NorVeqa Sintesi Dinamico

New Millennium Total Return Flexible A EUR

MFS Meridian Global Growth Al $

NorVega Sgr

New Millennium Sicav

Diversificati Euro (Azioni 30-70%)

Ritorno Assoluto (Bassa Volatilità)

Mfs International Limited Azionari Globali (Mercati Emergenti e Sviluppati) - Large St Mid Cap Growth

MS Global Property A $

Magna Latin America A EUR

PRIMA Geo G lobale. A _

Arca Azioni America

Morgan Stanley Investment Fund

Charlemagne Capital (UK) Ltd

Prima Sgĵ Spa

Azionari Settoriali - Immobiliare (Globale)

Azionari America Latina - Larqe & Mid Cap Growth

8,90%

8,83%

8,45%

8,40%

7,60%

7,32%

7,13%

_6,78%

6,57%

6,53%

Azionari Globali (Mercati Emergenti e Sviluppati) - Larqe St Mid Cap

PensPlan Invest Cash Fund

Arca_Sgr_Spa

PensPlan Invest Sgr

Azionari Nord America

Monetari Euro

HSBC GIF Latin American Eguity MI Cap $ HSBC_G|o^alJiiy€sLEyDdj_Sjcav__ Azionari America Latina - Larqe St Mid Cap Growth

Sgam Eq. |apan Corealpha F Cap. |PY Sgam Fund Sicav Azionari Giappone - Large St Mid Cap

Parvest Global Environment Cap Classic EUR

Aberd. lapanese Eg. B2 Cap.lPY

Parvest Sicav Azionari Tematici - Ecologia e Ambiente

Aberdeen Global Funds Azionari Giappone - Large St Mid Cap

UBS Lux KS European Core Eguities P Acc EUR Ubs (Lux) Key Selection Sicav

Henderson Pan European Eq.Dividend A2 EUR

EAST (Lux) Eastern Europe C Cap $

Henderson Investors Horizon F.

East Capital Asset Mgmt _

Azionari Europa (Mercati Sviluppati) - Large ^ Mid Cap Value

.Azionari Europa_(Mercati Sviluppati) - Large St Mid Cap Value

Mediolanum Challenge Energy Eguity S EUR

BGF_Wor!d.Energy_A21 _

BG Flexible Italian Eq. Load Cap EUR

Mediolanum Internat. Funds Ltd

Azionari Europa (Mercati Emergenti)

Azionari Settoriali - Energia

_5_JZ%

5,44%

4,96%

-0,24%

-2,25%

-2,26%

-2,83%

-3,33%

-6,75%

-6,77%

BlackRock Global Funds Sicav_

BG Sicav

Azionari Settoriali - Energia

Azionari Italia - Large St Mid Cap Value

PRIMA Geo Italia Y Prima Sgr Spa Azionari Italia - Large Si Mid Cap

-7,61%

^14,74%

-16,88%

20,81%

11,99%

11,86%

14,48%

10,98%

15,59%

9,21%

1 7,46%

9,05%

13,91%

9,27%

16,60%

22,31%

4,01%

4,15%

1 7,97%

18,95%

12,33%

4,40%

6,73%

1,79%

18,74%_

13,96%

16,09%

15,85%

16,01%

9,34%

1,68%

19,56%

15,4.1 %

15,38%

20,21%

_2OJ0%_

16,08%_

20,64%

8,38%

23,75%

8,05%

1,08%

5,51%

1,10%

16,59%

26,07%

28,Z?%_

13^96%.

15,24%

0,47%

30,60%

20,94%

20,30%

16,60%

20,20%

1 7,90%

32,57%

19,59%_.

22,53%.

17,39%

20,26%

Fonte:

GB00B0GDXX66

LU0128467544

LU0164878_646_

IE0004446971

LU0513447663

LU018850H31

LU.0106256968

GB00B2PDRR36

LU0073230426

LU0268109229

LU0047988216

LUOI44648081

LU0282719219

LU0165095588

LU0201323531

GB00B0GDGF93

J._y0137006_218

LU0218832631

LU0111548326

LU 0.351545230

LUPI 47388192

LU0219440509

LU0035765741

LU0219441069

LU0096059323

LU0098860363

LU.011.1808132

_LU0106234643_

LU0263778622

LU0353681322

LU0064319337

GB0032143694

LUPI 33608397

LU0248176017

LU0070212591

LU0204540081

IT0003242366

IT0001070629

IT0003595227

LU0215785410

LU0219441572

LU0266114312

IE00B04R3C99

IT0001036257

110001033502

110003302269

LU0254985343

LU0268888756

LU0347711466

LU0049196701

LU01539Ì5689

LU0197673881

LU0332315125

IE0004461095

LU0122376428

LU0255285909

IT0004301151
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