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BORSA E BOND:

| 30 SUPER GESTORI
CHE HANNO BATTUTO
MERCATI E PANDEMIA

di Gadda, Petrucciani,Monti 54,55

Borse e bond, 30 campioni di resistenza

Dove investono i gestori dei fondi che hanno battuto i concorrenti e gli indici nei primi dieci mesi del 2020
Dall'azionario di casa a Wall Street, fino alle obbligazioni, ecco i trend dopo le elezioni Usa e oltre la pandemia

di Pieremilio Gadda

trettitra due fuochi. Da una par-

te, la crisi sanitaria, la ghigliotti-

nadellockdown che tornaa col-
pire in tutta Europa. Dall’altra, le ele-
zioni americane e i possibili strascichi
del voto. Nelle ultime settimane i mer-
cati finanziari hanno oscillato attorno
a questi due focolai di incertezza.

1l primo ha condizionato la traiettoria
di Borsa fin dal mese di febbraio. Al
punto che, nonostante il poderoso re-
cupero, molte piazze in Europa resta-
no in territorio negativo. Madrid -28%.
Londra -22%. Parigi e Milano -16%.
Francoforte -6%. Anche le azioni glo-
bali, trainate dal rally impetuoso di
Wall Street, non sono andate oltre un
guadagno del 2,5%.

Lagara

Va detto che nel corso dell'anno, la
forbice tra vincitori e vinti si & allarga-
ta, accentuando la dispersone dei ri-
sultati tra settori e Paesi. Vale anche
per i gestori. L’Economia ha messo
sotto la lente sei categorie di fondi —
azionari internazionali, Usa, Europa e
Italia, obbligazionari flessibili globali
¢ americani ad alto rendimento —
scoprendo che il distacco realizzato
nel 2020 dai manager piu performanti
rispetto ai risultati medi e agli indici di
mercato € in alcuni casi notevole (vedi
grafico). Per ogni podio (i cinque mi-
gliori da gennaio al 23 ottobre ma con
almeno tre anni di attivita) € stato scel-

to un gestore per raccogliere le sue
idee sul futuro, un contributo utile alla
costruzione di una propria visione,

senza dimenticare che le performance
passate non hanno nessuna garanzia
diripetizione in futuro.

Quale direzione prenderanno Wall
Street e le altre piazze ora? «La reazio-
ne immediata della Borsa ¢ stata posi-
tiva: essendo venuta meno l'ipotesi di
un’'onda bly, una vittoria a valanga di

Joe Biden capace di garantire al partito
democratico pieno controllo su en-
trambe le Camere, siriduce la probabi-
lita di un aumento delle tasse sulle im-
prese, di una stretta sul settore tecno-
logico e un ampliamento marcato del
deficit per finanziare gli stimoli fisca-
li», spiega Monica Defend, global
head of research di Amundi, che preci-
sa: un Congresso diviso, pero, non sa-
rebbe una buona notizia, perché po-
trebbe portare a un'impasse, proprio
in un momento in cui é richiesta velo-
cita d’intervento. Rimangono i rischi
connessi alla battaglia legale annun-
ciata da Trump. «Ma questo spaventa
gli investitori americani molto meno
di quanto possa sembrare in Europa»,
precisa Defend. Secondo gli analisti di
Credit Suisse, lo scenario meno favo-
revole € proprio quello che sembra de-
linearsi, con una Presidenza Biden e
un Congresso spaccato: I'ipotesi pilt
probabile in attesa che sia ultimato lo
spoglio delvoto per posta in stati come
Nevada e North Carolina, dove il con-

teggio si concludera questa settimana.

«L’avvicendamento al potere allun-
gheraitempi peril varo delle misure di
stimolo fiscale, che a questo punto ar-
riveranno a gennaio e saranno ridi-
mensionate: stimiamo un pacchetto
da 500 milioni di euro. Potrebbe arri-
vare qualche seduta un po’ negativa,
segnala Marco Mossetti, gestore azio-
nario globale di Credit Suisse.

Intanto i listini continuano a fare i
conti coi contagi. «In Europa i numeri
del quarto trimestre saranno pil de-
boli del previsto. L'economia marcera
a velocita ridotta fino a quando non
avremo vaccini o cure efficaci. Se pero
le misure di contenimento daranno ri-
sultati incoraggianti — osserva Mos-
setti — vedremo un rimbalzo».

Quello che non é ancora pienamente
espresso nei prezzi, secondoDefend, &
«una sequenza di nuovi inciampi a li-
vello macro, seguiti da ulteriori sforzi
di espansione fiscale. Le risorse pro-
grammate in primavera ed estate, a co-
minciare dal Recovery fund, erano di-
segnate sulle aspettative di unaripresa
aV, che invece saranno deluse. Seigo-
verni dovranno finanziare ulteriori
iniziative di spesa pubblica, potrebbe-
road un certo punto generareunpo’ di
pressione sul debito». Ma questo sara
un temadel 2021. Per adesso il posizio-
namento di Amundi é di neutralita
sull’'azionario, fiducia sul credito di
buona qualita e sulla periferia. «Siamo
in sovrappeso — conclude Defend —
anche sul debito dellTtaliax.
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Le classifiche
| migliori fondi
dagennaio

insei categorie

Nelie tabelle una selezione dei migfiorifond di categioria daiinizio 2020

con almenao tre anni di attivithal 23/ 104 2020; joni su dati Moneyh
Azionari globali large cap Isin da 11112020 :aml
Aegon Global Sustainable Equity | IECOBYZHYX44 | 308% | 723%
DPAM Invest B Equities World BEOOLB502365 | 245% | 75.2%
HSBC GIF Global Climate Change | LU0323230441 | 148% | 392%
Ubs Lux eq.Glob.opp.unconstrained LU1278830929 | 10,6% 416%

Robeco Global Stars Equities
Medie di categoria

| LU0387754996

Azionari area euro large cap

ll—n da1/1/2020 3 amni
Allianz Euroland Equity Growth |LU0852482198 | 38% | 17.4%
Ubs Lux eq.Euro Countries Opport. LU001310437 |  13%  107%
BlackRock BGF Euro Markets | LU0147386650 | 09% | 63%
DPAM Invest B Equities Euroland BE0D4B4BA1BA | -09% | 139%

EDR Euro Sustainable Growth
Medie di categoria

FRO010850198

12.2%
-8,2%

-1,0%
-11,9%

Azionari Usa w o Il_n da 1/1/2020 3 anni
MS Us Insight LU1121088667 | B87.4% | 1184%
Pramerica Sicav Usa Equity LU0362281999 | 125% | 29.2%
Franklin Us Equity LU0195950216 | 125% | 50.5%
Amundi Funds Us Pioneer LU1883873066 | 11.2% 36,5%
DPAM Equities L US SRI MSCI Index LU1494415001 | 101% | 554%
Performance

Isin

Symphonia Azionario Small Cap Italia

Oyster Italian Opportunities
Medie di categoria

[TO005247116
[T0004464233

LU1132340321
LU0536296873

Obbligazionari flessibili globali e L
LM Brandywine Global Income Optimiser IFOOBBT3JP45 43% |181%
M&G (Lux) Global Macro Bond LU1670720462 |  41% |16,5%
T.Rowe Price Dynamic Global Bond Fund LU1216622214 | 07% | 53% |
HSBC GIF Global Bond Total Return LU1163225441 | 05% |153%
Pramerica Sicav Strategic Bond LU1589371746

Medie di categoria

Performance
Obbligazionari high yield dollaro - da1/112020 | 3 anni |
Axa WF US Dynamic High Yield Bonds LU1105450024 2.6% 8,6% |
Pictet Us High Yield P LU0A4B624253 | 06% | 7.2%
TML US High Yield Bond LU0713424926 | -0.4% 2.6% |
Muzinich America Yield EOOBSXTTL36 | -1,6% |13,0%
MS Us Dollar High Yield Bond LU1610903525 -1,7% 1,3% |

Medie di categoria

-2.8%
-10.4%
-14%

-16,5%
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