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Risparmio gestito
Le classifiche

Investimenti

| campioni di sette mezzo

| fondi che hanno reso piu del 7,5% nell’estate terribile

Trend La scommessa valutaria ha premiato fin qui. E nei prossimi mesi...
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azzeccato una politica di dife-
sa valutaria. Dal primo luglio
al 30 settembre i listini aziona-
ri europei hanno lasciato sul
terreno il 23,2% mentre 1'Ftse-
Mib di Piazza Affari e crollato
del 26,5%. E non e andata me-
glio, con le dovute proporzio-
ni, neppure ai possessori di
Btp (-3,77% la variazione del
relativo indice Mts) e di Cct
(-4,43%). A farne le spese sono
stati soprattutto ifondi aziona-
ri che hanno ceduto in media
il 15,7%, ma anche i bilanciati
(-6,5%) e gli obbligazionari
(-1,3%) non hanno dato soddi-
sfazioni ai sottoscrittori.

In questo contesto spiccano
venti fondi comuni italiani che
nel trimestre hanno guadagna-
to anche piu del 10% (vedi ta-
bella). Arca bond dollari
(13,82%), Nordfondo obbliga-
zionario dollari (12,2%), Nor-
vega flessibile (12,17%), Aletti
Gestielle bond dollars

Idee

Mario Pavan, gestore del
fondo Prima fix obbligaziona-
rio globale spiega: «Da aprile
abbiamo costruito una posizio-
ne di deciso sottopeso sull’eu-
ro e di sovrappeso in dollari e
in yen. Un fattore che ha con-
tribuito a settembre a produr-
re ottimi risultati dal momen-
to che la moneta unica si e de-
prezzata sia nei confronti del
dollaro che dello yen di circa
1'8%».

Francesco Merli, gestore di
Arca bond dollari, riferisce
che la performance del fondo
e stata determinata sia dal raf-
forzamento della valuta Usa
contro euro (da 1,45 a 1,35) sia
dall’apprezzamento dei titoli
del tesoro americani (i tassi a
10 anni sono passati dal 3% al
2% facendo rivalutare le quota-
zioni dei titoli): a partire da
meta settembre, ha aumenta-

prossimi mesi stanno in
un’eventuale inversione delle
dinamiche che hanno determi-
nato la performance fino ad og-
gi».

Norvega moderato, un fon-
do obbligazionario misto che
puo investire fino al 15% in
Borsa, ha invece mantenuto
una posizione azionaria limita-
ta al 5% circa durante il ribas-
so dei mercati. «Abbiamo evi-
tato I'esposizione a obbligazio-
ni governative dell’area perife-
rica europea, mentre abbiamo
concentrato 1'esposizione in ti-
toli governativi tedeschi, scan-
dinavi e australiani. Siamo
inoltre riusciti ad approfittare
del recente apprezzamento
del dollaro americano», pun-
tualizza Andrea Arata, respon-
sabile investimenti di NorVe-
ga.
«Ora abbiamo aumentato
I'esposizione azionaria a circa
i1 10% del portafoglio (6% circa
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Fonte: elaborazione CorrierEconomia

negli Usa e 4% in Europa, sen-
za particolari preferenze setto-
riali) — dice ancora Arata — e
incrementato il peso del dolla-
ro americano contro un
basket di valute fra cui !'euro,
il dollaro australiano e il dolla-
ro neozelandese. A livello di ti-
toli governativi, stiamo pun-
tando su quelli tedeschi e au-
straliani, preferendole scaden-

ze attorno ai 10 anni».

Arata non intravede rischi
specifici nei prossimi tre mesi.
«Al momento un’opportunita
favorevole rimane a nostro av-
viso 'apprezzamento del dolla-
ro americano».

Previsioni
Se dovesse perd migliorare
il quadro relativo alla crisi dei

RPirola

debiti sovrani europei, oppure
ci fosse una ripresa di una poli-
tica monetaria molto accomo-
dante della banca centrale
americana (per esempio il lan-
cio del Quantitative Easing 3),
sara obbligatoria un’inversio-
ne di marcia. E, magari, una
scommessa al contrario, sul
deprezzamento del dollaro
Usa.
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