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FONDICOMUNIECCO CHI
HABATTUTOIL MERCATO

di Paola Valentini

eternarincorsa tra
gestione attiva e
%estione passiva
a visto nel 2021
in vantag%in que-
st'ultima. A partire dagli Usa. I
rialzi diffusi sui mercati dello
scorsoanno e il rally dei grandi ti-
toli tecnologici hanno spinto gli
investimentl indicizzati e perige-
stori stock picker I'asticella ﬁei
rendimenti da superare si ¢ alza-
tanettamente. Secondo un’anali-
si di Morningstar nel 2021 I'85%
dei fondi attivi degli Stati Uniti
ha registrato performance infe-
riori all'indice azionario S&P
500, quindi soloil 15% lo ha bat-
tuto. In questo scenario, non é un
€aso se F 1 investitori si siano 1i-
volti agli Etf per esporsi in modo
low cost alla ripresa delle borse e
cosialivello globale la loro raccol-
ta negli 11 mesi dell’anno ha su-
peratoi 1.000 miliardi di dollari,
calcola sempre Morningstar, in
crescita dai 735 miliardi del
2020, con un patrimonio che da fi-
ne 2018 é raddoppiatoa 9.500 mi-
liardi di dollart. Anche in Italia
per 1 gestori attivi navigare in
uesti mercati non ¢ stato facile.
‘alta marea della fase rialzista,
alimentata dalle politiche super
espansive delle banche centrali
dopo la Eandemia, ha sostenuto
azionie bond. Inquesto contesto,
I'indice delle borse mondiali Msci
World ha chiuso il 2021 con un
rendimento di oltre il 32% in eu-
ro. L'azionariostatunitense (Rus-
sell 1000} ha fatto poco piu del
37%, mentre le borse europee, so-
stenute dal rimbalzo dei titoli pe-
trolieri solo salite del 25% (Msci
Europe) con Piazza Affari che ha
chiuso 'anno tra i migliori listini
d'Europa con un rialzo di oltre il
24,4% per il Msci Italy e del
23 4% peril Ftse Mib. Questo sce-
nario ha presentato non poche
difficolta ai gestori nonostante se-
dute ad alta volatilita nelle quali
i fondi attivi possono approfitta-
re per selezionare le azioni pit
promettenti. Oscillazioni inne-
scate, nell'ultima parte dell'an-
no, dai timori di una riduzione de-
gli stimoli monetari di fronte
all'inflazione in aumento. A loro

favore, comunque, i money mana-
ﬁer hanno avuto la ripresa dei
ussi. InItalia la raccolta dei fon-
di comuni nel 2021 (dati Assoge-
stioni a fine novembre) ha sfiora-
toi 59 miliardi, rispetto ai 16 mi-
liardi degli 11 mesi del 2020, In-
tanto I'Abi continua a segnalare
un aumento della liquidita nei
conti delle banche italiane, pari
ormai a oltre 1.814 miliardi a no-
vembre 2021, con un aumento in
valore assoluto su base annua di
oltre 103 miliardi,
Questo cash potrebbe essere inca-
nalato nel risparmio %restitu, ma
per far uscire le famiglie dalla si-
curezza della liquidita conta la
calpacit.é di offrire rendimenti
all'altezza delle aspettative di
una gestione professionale, oltre
alle commissioni che sono un ele-

mento sul quale 1 sottoscrittor
ora possono avere controllo dato
che 1 rendiconti Mifid in vigore
dal 2018 presentano nel detta-
glioi costi che gravano sugliinve-
stimenti. Ma accanto ai rendi-
menti e ai costi un punto impor-
tante & la capacita di battere il
benchmark percontrastare la for-
te crescita dei fondi passivi a bas-
S0 costo.
Anche secondoun’analisi di Gold-
man Sachs 'anno scorso i gestori
di fondi attivi hanno perso I'op-
portunita di mettersi in eviden-
za, Ma peril 2022 ci sono le condi-
zioni che possono dare una mar-
cia in piu alla selezione dei titoli
gerche la capacita delle aziende
1 gestire 'inflazione e 1 bloechi
alle catene di approvvigionamen-
to sara cruciale. Le ipotesi
sull'aumento dei prezzi al consu-
mo influenzano le varie stime e
molti analisti prevedono una
maggiore volatilita nell'anno che
s1e appena aperto, a maggior ra-
gione se la Fed aumentasse i tas-
siprima del previsto. D'altra par-
te una maggiore volatilita si tra-
duce, come rovescio della meda-
lia, in maggiori opportunita per
1gestori attivi.
quanto all'Ttalia, storicamente
la quota det money manager che
superano il benchmark si ¢ atte-
stata attorno al 20%. E nel 2021
11 33% dei fondi di diritto italiano
ha battuto il mereato di riferi-
mento. E quanto emerge dall'ana-
lisi di MF-Milano Finanza sui

comparti italiani in base ai rendi-
menti 2021 (dati Fida) messi a
confronto con gli indici di merca-
to. La ricerca e stata condotta su
sette delle principali e pitt popola-
te categorie, quattro azionarie e
treobbligazionarie. Dal 20001 ge-
stori dei fondi di diritto italiano
devono calcolare e rendere pub-
blica ogni settimana la perfor-
mance a 12 mesi del benchmark
scelto, ma quest'anno non & stato
possibile reperire questa infor-
mazione (sara comungue presen-
te nei bilanci dei fondi pubblicati
entro febbraio) e quindi sono sta-
te messe a confronto le perfor-
mance con gli indici di mercato
piit rappresentativi di ciascuna
specializzazione esaminata.
aandando a esaminare le varie
categorie sinota cheirisultati so-
no dwergf,nti. Ad esempio tra gli
azionari Italia Large e Mid Cap
tutti i fondi hanno fatto meglio
dell'indice considerato (Msci Ita-
ly) e tra questi spicca il fondo Aco-
meA Pmitalia Esg con un rendi-
mento di oltre il 41%, quasi 20
gunti in pitdi Piazza Affari (si ve-
a intervista). Tra gli azionari
Europa Large e Mid Cap si mette
inevidenza 'Allianz Azioni Euro-
pa che con il 25,27% non batte di
un soffio I'indice Msei Europe
(25,3%), ma gli altri fondi sono
sotto. Stessa situazione tra gli
specializzati nelle grandi e me-
die capitalizzazioni di Wall
Street che vedono in primo piano
Fonditalia Equity Usa Blue Chi
con il 36,6% a fronte del +37,4%
del Russell 1000. Tra gli obbliga-
zionari, sgina nel fianco per gli in-
vestitori data lascarsita di rendi-
menti, ha dato buona prova, trai
fondi governativi che investono
in titoh con durata tra uno e tre
anni, il Consultinvest Breve Ter-
mine che ha chiuso I'anno con il
+2,13% rispettoal -0,7% dell'indi-
ce. Senza dimenticare che alcune
sgr sono specializzate nei fondi a
rendimento assoluto (come Azi-
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ELMIEIT rally di azioni e obbligazioni ha alzato 'asticella da superare. Cosinel 2021
1gestori hanno faticato a superare gli indici. Negli Usa ci e riuscito il 15%, in Italia uno
su tre. Ma nel 2022 si prospetta uno scenario piu favorevole per i money manager attivi

Q_uelli oltre il benchmark
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mut) enon hanno, quindi, bench-
mark. (riproduzione riservata)
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| RENDIMENTI 2021 DEI FONDI DI DIRITTO ITALIANO A CONFRONTO CON GLI INDICI DI MERCATO

Nome Rendimento Nome Rendimenio
2021 % 2021 %
Azionari ltalia - Large e Mid Cap Azionari Globali (Mercati Sviluppati) - Large e Mid Cap
AcomeA PMitalia ESG A2 41,34% Anima Azlonario Globale ex EMU B 33,09%
AcomeA PMitalia ESG P2 41, 30% Anima Azionario Globale ex EMU A 32.31%
AcomeA PMitalia ESG Q2 41.21% BancoPosta Azlonario Internazionale £9.94%
AcomeA PMitalia ESG P4 40 54% Anima Azionario Paesi Sviluppati LTE 20 68%
AcomeA PMitalia ESG A1 39 B4% Eurizon Azioni Intemazionali 28.93%
Amundi Sviluppo Halia B Cap EUR 33,65% EurizonAM Azioni Globall 28.26%
Amundi Sviluppo ltalia A Cap EUR 33,38% Anima Selezione Globale A 26 B7%
Azimut Trend Italia 32.02% Anima Selezione Globzle B 26.41%
Allianz Azioni Italia All Stars P 28.537% Sopramao Esse Stock A 24 26%
Fideuram Piano Azioni ltalia A (PIR) 28,83% AcomeA Globale A2 1791%
Fideuram Piano Azioni ltalia B 28,63% AcomeA Globale Q2 17,7%%
Eurizon PIR Htalia Azion| PIR 28,52% AcomeA Globale A1 16,11%
Allianz Azioni Italia All Stars A 28,50% Indice di mercato (M i TR EUR) 3246%
Eurizan PIR ltalia Azioni NP 28,44% Indice Fida Az Glob. (Merc. Svil.) - Large e Mid Cap 26,93%
Anima ltalia B 28,97%
Euonoblier P ala Az B
Zenit Pianeta ltalia | 26,40% Consultinvest Breve Termine C 213%
Sella Investimenti Azionari Italia C 26,14% Sella Bond Strategia Prudente C 008%
BNL Azioni Italia 26.07% Amundi Obkligazionario Breve Termine E 0.38%
Anima ltalia A 25.87% Sella Bond Strategia Prudente A 0.34%
Zenit Pianeta ltalia W 25.21% Sella Bond Strategia Prudente B 0.34%
Sella Investimenti Azionari Italia A 25,07% BancoPosta Primo 057%
Sella Investimenti Azionari Italia PIR 25,07% Amundi Obbligazionario Breve Termine C L,61%
Zenil Pianela lalia E 24,67% Fonditalia Euro Currency T -0,84%
Zanit Pianeta Hatia FI 24,60% Interfund Euro Currency 0.94%
28.42% Anima Obbligazionario Euro BT A £,08%
28,15% Etica Obbligazionario Breve Termine R 0,99
Amundi Obbligazionario lfalia Breve Termine A -1,15%
Pl il i e
Allianz Azioni Europa 25.27% EurizonAM Euro B.T. -1,30%
Anima Azionario Europa LTE 23,92% Fonditalia Euro Currency A -1,34%
Anima Europa A 23,85% Interfund Euro Bond Short Term 1-3 1407
Anima Europa B 23 62% Amundi Obbligazionario falia Breve Termine B -1.46%
Anima Selezione Europa A 23,35% Fonditalia Euro Bond Defensive T -1,60%
Anima Seleziona Europa B 21,97% Fideuram Risparmio -162%.
Eurizon Azionl Europa 21,74% Fonditalia Euro Bond Defensive R -1,93%
Fideuram Master Sel. Equity Europe 21 72% -Illihedu‘mfm [Giﬁgtaupfgﬁ 1. ‘3’ﬂmlﬂ08l'ﬁlﬁ.ﬂ) 0,72%
Fonditalia Eq. Europe R 21,54% Indice Fida Dbbl. Area Euro - Gov. {1-3 anni) D%
Fonditalia Eq. Europe T 20,53%
b, Ee
Investitori Europa 23,“ % EurizonAM Obbligazioni Globali 1,39%
Indice di mercato (Msc Ewsm TR EUR} Eurizon Obbligazioni Internazionali 0.69%
Indice Fida Az. Europa (Merc. Sﬂl}r-l.lm!lll\tm ‘n,sns Anima Obbligazionario Internazionale Y 0.29%
Anima Pianeta A 0.15%
i Ol racone AD o
Fonditalia Eq. USA Blue Chip T '96,60% Anima Obbligazionario Internazionale A 0,13%
Fonditalia Eq. USA Blue Chip R 35,73% Anima Obbligazionario Tattico A £.52%
Eurizon Azioni America 34,00% Sella Top Funds Sel. Obbligaz. Internazionale A 0.77%
Anima America B 33,84% mﬂmm;:mtmmﬁm TREUR)  298%
Investitori Amarica 33,78% “Indice Fida Obbl, Globali - Corp. € Gov. Inv, Grade 2,66%
BNL Azioni America 33.40%
Eutonhl nUs s
Fideuram Master Sel. Equity USA 32,84% Anima Obbligazionario High Yield B 264%
Anima America A 32,63% Anima Obbligazionario High Yield A 2.51%
Interfund Eq. USA A 32,08% Anima Obbligazionario Corporale Blend A 1.90%
Allianz Azion| America 30,06% Eurizon Obbligazioni Euro High Yield 1.22%
Azimut Trend America 25,16% Intarfund Bond Global High Yield 0,89%
AcomeA America A2 23,00% Fonditalia Bond Global High Yield T 0,72%
AcomeA America Q2 22,87% Fonditalia Bond Global High Yield R 007%
AcomeA America Al 20,87% Indice di mercato (Ice BofA MI Euro High Yield) 3.27%
Interfund Equity USA Advantage EUR 8.75% “Tndiee Fida Obbl, Euro - Corporat High Yie 1,75%
Indice di mercato (Russell 1000 Gross TR EUR) B
“Indice Fida Az. Usa - Large e Mid Cap. B

Fonte: Fida per | rendimentl el fond! di airitto ftaliano calcolat su dat disoonibil el 2312/2021
(clgaai retall i eure & capiiafzzazione def proventl) e per af indiof Fida che esprimaena i rendiments medio cel fondl of ofsscuna categoria
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