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I Fondi azionari rendono meno delle azioni

Gli strumenti che investono nella Borsa italiana hanno realizzato nel 2005 un risultato inferiore all’indice del 4.7%
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cluso. Ma gia si possono tira-

rele somme: anche quest’an-
no si chiudera con nsultatl fal-
Iimentariperi fondi comuni, In

articolare per quelli specia-
izzati sulla Borsa Italiana. Il
bilancio di undici mesi € elo-
quente: 1h media le societa di
gestione hanno accumulato un
minus di gestione del 4,7%.
Senza rischi di smentite si pud
affermare che esso non verra
recuperato nell’arco di un me-
Se.

Al limite pud consolare il
fatto che I’anno scorso sia an-
data persino peggio. Nel 2004
il saldo rispeitto alla crescita di
Piazza Affari & stato pari al
—6,4% . Pure 1’anno precedente
era andata male, con la conse-
guenza che in tre anni scarsi il
deficit medio ammonta a 18
- mila euro ogni 100 mila euro
inizialmente investiti (vedi ta-
bella).

Dimensioni del fenomeno. 11
danno complessivo subito dai
client1 di questi fondi dall’ini-
210del 2003 énell’ordine di2,2
mihiardi di euro. In soli tre anni
una distruzione di ricchezza
vicina alla meta delle perdite
subite dairisparmiatoriitaliani
con le obbligazioni

Il 2005 non s’¢ ancora con-

Parmalat. Si tratta per 7 =
altrodiuna frazionedei £.. 4.

danni imputabili al r1- %25
sparmio gestito, stima-

| rendimenti sono riferitia 100 euro investitia iniziocanno o
- triennio, tenendo conto di imposte e proventi {(dividendi ece ),
- incassati e reinvestiti. Una nota metodologia e datisu singoli
~fondi e per 'estero sono nel sito dell’ Universita di Tanm::

-1k tndfnzzc& www, beppescienza it

i

ro conoscere come le loro ta-
sche. |
Masochismo generalizzato?
Viene logico chiedersi cosa
aspettino 1 clienti a scappare
via di1 corsa. Varl ele-
imentl Cconcorrono a
spiegare tale compor-

tamento, obiettiva-
mente autolesionisti-

bili nell’ordine dei 20 Performance co. Prendiamo per
miliardi di euro 1’anno che esemp1o quelmilionidl
(1 dettagli di questo ¢ gridavano clientt di San Paolo,
det successivi confron- nd Arca, Pioneer, Azimut
ti sono riportatl nelle venuetta . ecc. che nel 2004 ave-
mie pagine web al Di- neiconfronti vano ottenuto un 14-
partimento di Matema- di 16% con un fondo di
tica dell’Universita di guelle del azionl italiane. Erano
Torino). | ato performance che grida

Per altro anche pri-
ma, ovvere da meta

1984 a fine 2002, inlta-
lia la specialita dei se-.
dicenti pmfessit}uisti
del risparmio & sempre stata
quella di sfigurare rispetto ai
mercati finanziari dove hanno
imnmvestito. In particolare anche
guello 1taliano, che dovrebbe-

vano vendetta a fronte
del 22,1% netto del
mercato, Eppure e stato
facile rigirargh la frit-
- tata, spacciando 1 falli-
mentipersuccessi. [l risparmio
gestito € infatti I’'ambito 1deale
per il delitto perfetto, che &
quello dove la vittima neppure
s1accorge di aver subito untor-
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to. Complice di tutto cid & an-

che un largo settore del giorma-
lismo economico che operaco-
me cinghia di trasmissione de-
gli utfici stampa dell'industria
del risparmio gestito.
Dilaganomfattiicon- o

fronti edulcorati, inpar- £.. 5.
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ticolare quelli che tra- “%:

poco significative come il pro-
verhiale pollodi Trilussa. Maé
un’obiezigne speciosa, perche
nella sostanza 1 minus riportati
nella tabella corrispondono
anche a quelll dei maggiori
fondi sul mercato. Prendiamo
1n particolare 1l pin grosso del-
la categoria ovvero il San Pao-
lo Azioni Italia, tristemente
noto per le manipolazioni sco-
perte nel 2003 dalla Consob,
attualmente conun patrimonio
di 1.4 miliarda (!} di1 euro. Gh
effetti della cattiva gestione
sOono statiner tre anni 5¢orsiri-
spettivamente pari al —3,2%
el 2003, al 6% nel 2004 e al
—4,1% quest’anno. Quindi in
1111&:51 ovviamente in negativo, .
con quelh del sistema.

Fare da soli. Al risparmiato-
rn viene poiraccontato che sta-
re dietro all’indice della Borsa
e difficilissimo. 11 che & dop-
plamente falso. Daunlato1’in-
dustria del risparmio gestito 1o
puo fare facilissimamente. Vo-
lendo, il litmte massimo del
10% per titolo & infatti supera-
bile ancheper1fond. Tale pro-
blema poinon 51 pone neppure
con una gestione patrimoniale
tradizionale, ossia in solititoli.
Ma banche e simm hanno quasi
del tutto abbandonato tale for-
mula, per impacchettare 1 soldi

de1 clientl in gestioni
patnmoniali in fondi
(Gpl), vere ¢ pmprle

scatole nere prive di

scurano 1 dividendi per ogni trasparenza.

far apparire 1 nisultatl Anche un D’altro lato pure un
de1 fond: sotto una mi- privato pllfl, privato pud da solo,
ghore luce. Per fortuna aopmpdeste Senzanessunaabilitae
cisonopero Fulvio Col- conmodesto impegno,
tortl e la sua squadra al- Impegno, ottenererisultati vicinl
'ufficiostudidi Medio- ~ Oftenere  aquellidell’indice, di-
bﬁﬂﬂﬂ che ddacum?tmm risulitati videndi cnmpre:i“,l

che 1 dividendy hanno ginin: i Non occorre mica che
arrotondato la crescita w:é'llll,l?lg:'l:;h abbia tutti 1 ctrca 250

della Borsa italiana per
i1 5,8% lordo nel 2004 ¢

per il 5.2% quest’anno
(s1vedaall’indirizzo In-
ternet www . mbres.1t).

Perdite col San Paolo. Una

delle contestazioni piu spic-
ciole & poi che confront: qualh
guellr della tabella riguarde-
rebbero performance medie,

titoli del listino italia-
no! Gidmantenendoin
portafoglio soltanto 1
primi 30 nelle giuste
proporzioni, avrebbe
oftenuto il 21.,3% nel 2004 e 1l
13,8% quest’anno, sempre al
netto di imposte. Quindt pin di
guasi tutt1 1 fondi “specializza-
t1 sull’[talia™.
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